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ﺒﺎت ﻈﻬـﺮ ﻣﺸـﻜﻠﺔ اﻟﻔﻘـﺮ ﻋـﻨﺪﻣﺎ ﺗﻌﺠـﺰ اﻟﺪﺧـﻮل ﻋـﻦ اﻟـﻮﻓﺎء ﺑﺎﻟﺤﺎﺟﺎت واﻟﻤﺘﻄﻠ ﺗ
وﻣﻦ اﻟﻤﺆﻛﺪ أﻧﻪ ﻓﻲ ﻇﻞ .  اﻷﺳﺎﺳـﻴﺔ اﻟﺘـﻲ ﺗﻜﻔـﻞ اﻟﻤﻌﻴﺸـﺔ اﻟﻤﻨﺎﺳـﺒﺔ ﻟﻠﻔﺮد ﻓﻲ اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ 
ﻟﺘﺴـﻬﻴﻞ ﺗـﺪاول اﻟﺜـﺮوة واﻧـﺘﻘﺎل اﻟﺪﺧـﻮل ﻣـﻦ وﺣﺪات اﻟﻔﺎﺋﺾ إﻟﻰ وﺣﺪات وﺟـﻮد ﻗـﻨﻮات 
.  وزﻳﺎدة اﻟﺪﺧﻮل ﺗﺰداد اﺣﺘﻤﺎًﻻاﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻓﺮص ﻓﺈن اﻟﻌﺠـﺰ ﻋﺒـﺮ اﻟـﻨﻈﻢ اﻟﻤﺼـﺮﻓﻴﺔ  
ﻧﻈـﺮﻳًﺎ ﻓـﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻣﺜﻠﻤﺎ أﻳﺪ ذﻟﻚ اﻟﺘﻄﺒﻴﻖ اﻟﻘﻴﺎﺳﻲ ﻋﻠﻰ ﻫـﺬه اﻟﻌﻼﻗـﺔ ﺗـﻢ اﺛـﺒﺎﺗﻬﺎ 
ﺘﻨﺘﻬـﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ إﻟﻰ اﻷﻫﻤﻴﺔ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ ﻟﻌﻤﻠﻴﺔ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ ﻣﺠﻤـﻮﻋﺔ ﻣـﻦ اﻟـﺪول اﻟﻨﺎﻣـﻴﺔ ﻟ 
اﻹﻳﺠﺎﺑـﻲ ﻋﻠـﻰ اﻟﺤـﺪ ﻣـﻦ ظ  اﻫﺮة اﻟﻔﻘﺮ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻋﺒـﺮ اﻷﻧﻈﻤـﺔ اﻟﻤﺼـﺮﻓﻴﺔ ﻓـﻲ ﺗﺄﺛﻴـﺮﻫﺎ 
 .واﻟﻌﻮز
 
 nwonk llew si tI  .sdeen cisab eht naht rewol si emocni elbaliava nehw raeppa smelborp ytrevoP
 laicnanif dengised llew a htiw detaicossa si htworg emocni erom gnivah fo ytilibaborp taht
 ticifed ot sulprus morf stnemevom htlaew dna emocni etatilicaf nac metsys fo dnik sihT  .metsys
 fo spuorg tnereffid gniyduts yb yllacirtemonoce repap siht ni devorppa si pihsnoitaler sihT  .stinu
    .seirtnuoc gnipoleved
 
 : ﺔـﺪﻣـاﻟﻤﻘ 1
ﻳﻌﺘﺒـﺮ اﻟـﺪور اﻟـﺬي ﺗﻠﻌـﺒﻪ وﺗﻘـﻮم ﺑـﻪ ﻣﺆﺳﺴﺎت اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
دورًا ﻣﺤـﻮرﻳًﺎ ﻓـﻲ ( ﺑﺸـﻜﻞ رﺋـﻴﺲ ﻣﺆﺳﺴـﺎت ﻗـﺒﻮل اﻟﻮداﺋـﻊ واﻟـﺘﻤﻮﻳﻞ )
وﻟﺬا ﺗﺰاﻳﺪ اﻻﻫﺘﻤﺎم ﺧﻼل اﻟﻌﻘﺪ اﻟﻤﻨﺼﺮم .  اﻟﻨﺸـﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻤﻌﺎﺻﺮ 
ﺑﺼـﻮرة ﺧﺎﺻﺔ ﺑﺘﺤﻠﻴﻞ اﻷﻫﻤﻴﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﻟﻬﺬا اﻟﻘﻄﺎع وأﺛﺮه ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻜﻮﻧﺎت 
اﻟﻜﻠـﻴﺔ ﻓـﻲ اﻻﻗﺘﺼـﺎد ﻣـﻨﺬ أﺻـﺒﺢ ﻫـﺬا اﻟﻘﻄـﺎع ﺟﺰءًا ﻣﻬﻤًﺎ ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد 
وﻣـﻦ ﻫـﻨﺎ ﻓـﺈن أدﺑـﻴﺎت اﻟﻔﻜﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻗﺪ .  اﻟﺤـﺪﻳﺚ 
ﺗﺒﺎﻳ ــﻨﺖ وﺗﻌــﺪدت ﻣــﻦ اﻹﺳــﻬﺎم اﻟﻤﺘﺨﺼــﺺ واﻟﻜــﺘﺐ اﻟﻤﺘﺨﺼﺼــﺔ إﻟــﻰ 
.  اﻟﺪراﺳﺎت اﻟﺸﺮﻋﻴﺔ واﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻌﺞ ﺑﻬﺎ اﻟﻤﺆﻟﻔﺎت اﻟﻔﻘﻬﻴﺔ واﻟﺘﺎرﻳﺨﻴﺔ 
 اﻻﻫـﺘﻤﺎم ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﺳﻴﺘﺮﻛﺰ ﻓﻲ رؤﻳﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﻴﻦ ﻟﻠﺪور ﺑـﻴﺪ أن 
اﻟــﺬي ﻳﻤﻜــﻦ أن ﺗﻘــﻮم ﺑ ــﻪ اﻟﻮﺳــﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟ ــﻴﺔ اﻟﻤــﻨﻈﻤﺔ ﻓــﻲ اﻻﻗﺘﺼــﺎد 
اﻟﻤﻌﺎﺻـﺮ ﻟﻠﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻓـﻲ دﺧـﻮل اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت واﻷﻓﺮاد وﻣﻦ ﺛﻢ ﻓﻲ ﺗﺨﻔﻴﺾ 
 . اﻟﻔﻘﺮ
ﻫـﺬا اﻟـﺪور اﻟﻔﺎﻋـﻞ ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻜﻮﻧﺎت 
ﺎ اﻟـﺪﺧﻞ اﻟﻔﺮدي ودﺧﻮل اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت واﻟﺸﺮﻛﺎت ﻟﻢ اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ ﺑﻤـﺎ ﻓـﻴﻬ 
ﻳﻜـﻦ ﻣﺤـﻞ اﺗﻔـﺎق أو إﺟﻤﺎع ﺑﻴﻦ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﻴﻦ ﺑﻘﺪر اﻟﺠﺪل اﻟﺬي ﻋﻜﺴﺘﻪ 
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ﻧـﺘﺎﺋﺞ اﻷﺑﺤـﺎث اﻟﻨﻈـﺮﻳﺔ واﻟﺘﻄﺒﻴﻘـﻴﺔ ﺗـﺒﻌًﺎ ﻟﻠﻤـﺪارس اﻟﻔﻜـﺮﻳﺔ واﻟﻤـﻨﺎﻫﺞ 
اﻟﺘﺤﻠﻴﻠـﻴﺔ اﻟﺘـﻲ ﻳﺘﺒـﻨﺎﻫﺎ اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﻮن أﺛـﻨﺎء ﻣﻌﺎﻟﺠـﺘﻬﻢ ﻟﻘـﺪرة اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ 
ﻤﻜـﻮﻧﺎت اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ ﺑﻤﺎ ﻓﻴﻬﺎ اﻟﺪﺧﻞ اﻟﻔﺮدي اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓـﻲ اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻋﻠـﻰ اﻟ 
ﻓـﺒﻌﺾ اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﻴﻦ ﻻ ﻳـﺆﻣﻦ ﺑﻮﺟـﻮد ﺗﺄﺛﻴﺮ ﺳﺒﺒﻲ ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ .  واﻟﻘﻮﻣـﻲ 
ﻓﻌﻠﻰ ﺳﺒﻴﻞ اﻟﻤﺜﺎل ﻳﻨﺘﻘﺪ ﻟﻮﻛﺲ ﺣﺪﻳﺚ .  اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺸﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
 اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﻴﻦ ﻋﻦ أي ﻋﻼﻗﺔ ﺳﺒﺒﻴﺔ ﺑﻴﻦ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ واﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
اﻟﻤﻬـﺘﻤﻮن ﺑﻘﻀﺎﻳﺎ اﻟﻨﻤﻮ واﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻣﻦ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﻴﻦ  ﻛﻤـﺎ ﻳﺠـﻨﺢ ،)43-92 ,sacuL(
ﻟﻺﻫﻤـﺎل اﻟﻤـﺘﻌﻤﺪ ﻟﻠـﺪور اﻟﻤﺤـﺘﻤﻞ ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺿـﻤﻦ اﻟﻤﺤﺪدات 
ﻓﻲ اﻟﻮﻗﺖ اﻟﺬي ، )11 ,sreeS(اﻟﻤﻌﺘﺒـﺮة ﻓـﻲ داﻟـﺔ اﻟـﺪﺧﻞ واﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
ﻳﺮى ﻓﻴﻪ ﻋﺪد ﻣﻦ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﻴﻦ أن اﻟﺘﻄﻮر ﻓﻲ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻫﻮ ﻧﺘﻴﺠﺔ 
 ﻳﺮى ﺑﺒﺴﺎﻃﺔ (932 nosniboR) ﻓﺮوﺑﻨﺴﻮن.   ﺳﺒﺒًﺎ ﻓﻴﻬﺎﻟﻌﻤﻠـﻴﺎت اﻟﺘﻨﻤـﻴﺔ وﻟﻴﺲ 
ﻓﻌ ــﻨﺪﻣﺎ ﺗﻨﺸــﻂ "أن اﻟ ــﺘﻄﻮر اﻟﻤﺎﻟ ــﻲ ﻳﺴــﺘﺘﺒﻊ ﻋ ــﺎدة اﻟ ــﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼــﺎدي، 
ووﻓﻘـًﺎ ﻟﻬﺬه اﻟﻨﻈﺮة ﻓﺈن  "اﻟﻤﺸـﺮوﻋﺎت ﺗﺴـﺘﺘﺒﻌﻬﺎ اﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت اﻟﺘﻤﻮﻳﻠـﻴﺔ 
ﺗﺤﺴﻦ اﻟﺪﺧﻮل وارﺗﻔﺎع ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻨﺸﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي واﻧﺨﻔﺎض اﻟﻔﻘﺮ ﺑﻔﻌﻞ 
 ﻓﻲ اﻟﻄﻠﺐ ﻋﻠﻰ اﻷدوات اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ واﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻋـﻮاﻣﻞ ﺧﺎرﺟﻴﺔ ﺗﺴﺘﺪﻋﻲ ﻧﻤﻮا ً
 .  واﻟﺬي ﺑﺪوره ﻳﺠﺒﺮ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺗﻠﻘﺎﺋﻴًﺎ ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺘﺠﺎﺑﺔ ﻟﻬﺬا اﻟﻄﻠﺐ
 ﻓـﻲ اﻟﻤﻘﺎﺑﻞ ﻳﻌﺘﻘﺪ ﻋﺪد ﻏﻴﺮ ﻗﻠﻴﻞ ﻣﻦ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﻴﻦ أن اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ 
اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ واﻟﺨﺪﻣﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﺘﻢ ﻣﻦ ﻗﺒﻞ اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ ﺗﻠﻌﺐ دورًا 
اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ اﻟﻜﻠـﻴﺔ ﺑﻤـﺎ ﻓـﻴﻬﺎ اﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﻣﺤـﻮرﻳًﺎ ﻓـﻲ اﻟﻤﻜـﻮﻧﺎت 
وﺗﺤﺴـﻴﻦ ﻣﺴـﺘﻮى اﻟﺪﺧـﻮل وﻣـﻦ ﺛﻢ ﺗﺨﻔﻴﺾ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﻔﻘﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ 
 .  اﻟﺬي ﻳﺮد ﻓﻲ اﻟﺪراﺳﺎت اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ واﻟﺘﻄﺒﻴﻘﻴﺔ ﺑﺸﻲء ﻣﻦ اﻟﺘﻔﺼﻴﻞ
 
 
 اﻟﺪراﺳـﺎت اﻟﻨﻈﺮﻳـﺔ 2
ﻳﻌـﺘﻘﺪ ﻛﺜﻴـﺮ ﻣـﻦ اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﻴﻦ ﺑﺎﻟﺪور اﻟﺮﺋﻴﺲ اﻹﻳﺠﺎﺑﻲ ﻟﻠﻮﺳﻄﺎء 
 ,retepmuhcS)اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ، ﻛﻤﺎ ﻳﺆﻛﺪ ﻫﺆﻻء ﻣﻨﺬ ﺷﻮﻣﺒﻴﺘﺮ اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ واﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت 
ﻋﻠـﻰ وﺟـﻮد ﻋﻼﻗـﺔ ﺳـﺒﺒﻴﺔ ﻣـﻦ اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻟﺘﺤﺴـﻴﻦ أداء ( hpesoJ
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ﻓﻘـﺪ أﻛـﺪ ﺷـﻮﻣﺒﻴﺘﺮ ﻋﻠﻰ أﻫﻤﻴﺔ اﻟﻘﺪرة اﻹﺑﺪاﻋﻴﺔ ﻟﻺﺋﺘﻤﺎن ﻓﻲ .  اﻻﻗﺘﺼـﺎد 
ﻓﺎﻟﻤـﻨﻈﻢ اﻟﻤﺒﺪع ﻣﻦ وﺟﻬﺔ اﻟﻨﻈﺮ اﻟﺸﻮﻣﺒﻴﺘﺮﻳﺔ اﻟﺬي .  اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي 
ﻤﻴﺔ ﻻ ﻳﻤﻜﻨﻪ أداء ﻫﺬا اﻟﺪور ﺑﺪون ﺗﻤﻮﻳﻞ ﻳﻜﻔﻞ ﻟﻪ ﺗﺒﻨﻲ ﻳﺠﺴـﺪ ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻟﺘﻨ 
ﻟﻦ ﻳﻜﻮن "ﻓﻬﻮ ﻣﻦ وﺟﻬﺔ ﻧﻈﺮ ﺷﻮﻣﺒﻴﺘﻮر .  اﻟﺘﻘﻨـﻴﺔ ﻓـﻲ اﺳـﺘﺜﻤﺎره اﻟﺠﺪﻳﺪ 
ﻓﺎﻟﺘﻨﻤ ــﻴﺔ . )632 retepmuhcS( "ﻣــﻨﻈﻤًﺎ ﻗــﺒﻞ أن ﻳﻜــﻮن ﻣﺪﻳ ــﻨًﺎ ﺑﻌــﺾ اﻟ ــﻮﻗﺖ 
أن ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ وﻣﻨﺢ اﻹﺋﺘﻤﺎن "واﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺗﺮﺑﻄﻬﻤﺎ ﻋﻼﻗﺔ ﻋﻀﻮﻳﺔ ﺣﻴﺚ 
ﻒ اﻻﻗﺘﺼـﺎد ﻟﺨﺪﻣـﺔ أﻏﺮاض اﻟﻤﻨﻈﻢ وﻓﻘًﺎ ﻟﺤﺎﺟﺘﻪ، أو ﺗﺴـﻬﻢ ﻓـﻲ ﺗﻮﻇـﻴ 
 ﻳﺮى ﺷﻮﻣﺒﻴﺘﺮ أن ﻛﻤﺎ ".  ﺑﻌـﺒﺎرة أﺧـﺮى ﻣـﻨﺤﻪ اﻟﻘـﺪرات اﻹﺑﺪاﻋـﻴﺔ ﻟﻺﻧﺘﺎج 
اﻟﺨـﺪﻣﺎت اﻟﺘـﻲ ﻳﻘﻮم ﺑﻬﺎ اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻮن ﺑﻴﻦ ﺣﺸﺪ ﻟﻠﻤﺪﺧﺮات وﺗﻘﻴﻴﻢ 
ﻟﻠﻤﺸـﺮوﻋﺎت وإدارة ﻟﻠﻤﺨﺎﻃـﺮ وإﺷـﺮاف وﻣـﺘﺎﺑﻌﺔ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎرات  وﺗﺴﻬﻴﻞ 
ﺔ ﻷي ﺗﻘــﺪم وﺗﻄﻮﻳ ــﺮ وﻧﻤــﻮ ﻓــﻲ اﻟﻤﺨﺘ ــﺮﻋﺎت ﻟﻠﻤﻌــﺎﻣﻼت ﻛﻠﻬ ــﺎ ﺿــﺮورﻳ 
واﻷﺳـﺎﻟﻴﺐ اﻟﺘﻘﻨـﻴﺔ  اﻟﻼزﻣـﺔ ﻻﻧﺘﺸـﺎل أﻓـﺮاد اﻟﻤﺠـﺘﻤﻊ ﻣـﻦ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻼإﻧﺘﺎج 
واﻟﻼإﺑـﺪاع إﻟـﻰ ﺗﻜـﻮﻳﻦ ﺷﺨﺼﻴﺔ اﻟﻤﻨﻈﻢ اﻟﻘﺎدر ﻟﻴﺲ ﻓﻘﻂ ﻋﻠﻰ ﺗﺤﺴﻴﻦ 
ﻇـﺮوﻓﻪ اﻟﻤﻌﻴﺸـﻴﺔ ﺑـﻞ ﻟﺘﺤﺴـﻴﻦ اﻟﻈﺮوف اﻟﺘﻨﻤﻮﻳﺔ ﻟﻠﻤﺠﺘﻤﻊ اﻟﺬي ﻳﻌﻴﺶ 
ﻳﻤﻜﻦ أن ﺗﻠﻌﺒﻪ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت ﻓـﻴﻪ ﻫـﺬا اﻟﻤـﻨﻈﻢ ﻣﻤـﺎ ﻳﻌﻜـﺲ اﻷﺛـﺮ اﻟـﺬي 
اﻟﺘﻤﻮﻳﻠـﻴﺔ ﻓـﻲ ﺗﺨﻔـﻴﺾ اﻟﻔﻘـﺮ وﺗﺤﺴـﻴﻦ اﻟﺪﺧـﻮل ﻋﻠـﻰ ﻣﺴـﺘﻮى اﻟﻔـﺮد 
  .)452 retepmuhcS( واﻟﺠﻤﺎﻋﺔ
 ﺿـﻤﻦ ﺗﺤﻠﻴﻠﻪ ﻟﻠﻨﻈﺮﻳﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ (.M nhoJ ,senyeK)ﻛﻤـﺎ أن اﻟﻠـﻮرد ﻛﻴﻨـﺰ 
ﻓﻬﻮ ﻳﻨﺤﻰ ﻣﻨﺤﻰ ﺷﻮﻣﺒﻴﺘﺮ .  ﻳﻔﺘـﺮض وﺟـﻮد ﺳـﻮق ﻣـﻨﻈﻢ وﻛﻒء ﻟﻠﻨﻘﻮد 
ًﺎ ﻟﺘﻮازن اﻟﻘﻄﺎع اﻟﻤﺎﻟﻲ وﺗﻮازن ﺳﻮق ﻓﻲ ﻫﺬا اﻟﺠﺎﻧﺐ ﻣﻔﺘﺮﺿًﺎ دورًا ﻫﺎﻣ 
إذ ﻏـﻴﺎب اﻷدوات واﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت .  اﻟـﻨﻘﻮد ﻓـﻲ اﻟـﺘﻮازن اﻟﻌـﺎم ﻟﻺﻗﺘﺼـﺎد 
اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺳـﻴﺤﺪ ﻣـﻦ ﺗﺤـﻮل اﻟﻤﺪﺧـﺮات إﻟﻰ اﺳﺘﺜﻤﺎرات، وﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﺠﺪ أﺛﺮه 
 .(251 senyeK )اﻟﺴﻠﺒﻲ ﻓﻲ ﺷﻜﻞ اﻧﺨﻔﺎض ﻓﻲ ﻣﻌﺪل ﻧﻤﻮ اﻟﺪﺧﻞ واﻟﻨﺎﺗﺞ
 اﺗﺨﺬ ﻣﺴﺎرات ﻣﺘﻌﺪدة ﻫـﺬه اﻟـﺮؤﻳﺔ ﻟﺘﺄﺛﻴﺮ ﻗﻄﺎع اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻓـﻲ أدﺑـﻴﺎت اﻟﻔﻜـﺮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي اﻟﺘﻨﻤﻮي اﻟﻤﻌﺎﺻﺮ، ﺑﺤﻴﺚ ﻳﻤﻜﻦ ﺗﺘﺒﻊ ﻫﺬه 
اﻷدﺑـﻴﺎت ﻟﻤﻌﺮﻓﺔ أﺛﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ ﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﺪﺧﻞ اﻟﻔﺮدي واﻟﻌﺎم 
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وﺗﺨﻔـﻴﺾ ﻣﺴـﺘﻮى اﻟﻔﻘـﺮ ﻣـﻦ ﺧﻼل ﺛﻼث ﻣﺒﺎﺣﺚ ﺗﻤﺜﻞ أﻫﻢ اﻻﺗﺠﺎﻫﺎت 
ﻨﻬﺎ رؤﻳـﺔ إذ ﻳﺘـﻨﺎول اﻷول ﻣـ.  اﻟﻔﻜـﺮﻳﺔ ﻟﺪراﺳـﺔ اﻟﻈﺎﻫـﺮة ﻣﺤـﻞ اﻟـﺒﺤﺚ
اﻟﻤﺪرﺳـﺔ اﻟﻬﻴﻜﻠـﻴﺔ اﻟﺘـﻲ ﺗﺮى أن أﻫﻤﻴﺔ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺗﺄﺗﻲ ﻣﻦ ﺧﻼل 
أﻣـﺎ اﻟﺠـﺰء اﻟﺜﺎﻧـﻲ .  ﻗـﺪرﺗﻬﺎ ﻋﻠـﻰ ﺗﻌﺒـﺌﺔ اﻟﻤﺪﺧـﺮات وﺗﻬﻴﺌـﺘﻬﺎ ﻟﻺﺳـﺘﺜﻤﺎر
 ﻟﻠﺘﻘﻴـﻴﺪ اﻟﻤﺎﻟـﻲ ﺣـﻴﺚ wahS-nonniKcMﻓﻴﺴـﺘﻌﺮض ﻣﺪرﺳـﺔ ﻣﺎﻛـﻨﻮن و ﺷـﻮ 
ﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺗﻔﺘـﺮض ﻫﺬه اﻟﻤﺪرﺳﺔ أن اﻟﻘﻴﻮد اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ واﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻷدوات ا 
وﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻫـﻲ اﻟﻤﻌـﻮق اﻟـﺮﺋﻴﺲ ﻟﻠـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
أﻣﺎ اﻟﺠﺰء .  وﺗﺤﺴـﻴﻦ ﻇـﺮوف اﻟﻤﻌﻴﺸـﺔ واﻟـﺪﺧﻞ ﻓـﻲ اﻟﺪول اﻷﻗﻞ ﻧﻤﻮا ً
اﻟـﺜﺎﻟﺚ ﻣـﻦ ﻫـﺬا اﻟﻔﺼـﻞ ﻓـﻴﺬﻫﺐ ﻗـﺪﻣًﺎ ﻻﺳـﺘﻌﺮاض أﻫـﻢ اﻹﺳـﻬﺎﻣﺎت 
 اﻟﺘﻲ ﺣﺎوﻟﺖ إﺑﺮاز اﻟﺪور sledoM suonegodnEاﻟﺘﻨﻈﻴـﺮﻳﺔ ﻟـﻨﻤﺎذج اﻟـﻨﻤﻮ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ 
ﺘﻤﻞ ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓـﻲ اﻟﺪﺧﻞ واﻟﻨﺎﺗﺞ ﻣﺴﺘﻌﻴﻨﺔ ﺑﺘﻄﻮر اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﻟﻤﺤ ـ





 اﻟﻤﺪرﺳـﺔ اﻟﻬﻴﻜﻠﻴـﺔ ﻟﻠﺘﻤﻮﻳﻞ 2.1
ﻣـﻨﺬ ﺳـﺘﻴﻨﺎت اﻟﻘـﺮن اﻟﻔﺎﺋـﺖ ﻇﻬـﺮ ﻓـﻲ ﺳـﺎﺣﺔ اﻟﻔﻜﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
ﻣﺠﻤ ــﻮﻋﺔ ﻣ ــﻦ اﻻﻗﺘﺼ ــﺎدﻳﻴﻦ ﺗﻌ ــﺘﻘﺪ ﺑﺄﻫﻤ ــﻴﺔ ﺧﺎﺻ ــﺔ ﻟﻘﻄ ــﺎع اﻟ ــﺘﻤﻮﻳﻞ 
ﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻛﻌﺎﻣﻞ ﻣﺆﺛﺮ ﻓﻲ اﻟﺘﻨﻤﻴﺔ واﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي وﻣﺆ
24 htimsdloG ;025 wahS dna yelruG )وﻣـﻦ ﺛﻢ ﻓﻲ ﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﺪﺧﻞ اﻟﻔﺮدي واﻟﻌﺎم 
ﻫـﺬه اﻷﻫﻤـﻴﺔ ﻟﻘﻄـﺎع اﻟـﺘﻤﻮﻳﻞ وﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺗﺴﺘﻤﺪ .  (
أﻫﻤﻴـﺘﻬﺎ ﻣـﻦ ﺧـﻼل ﻛـﻮن ﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺣﺸﺪ 
زﻳـﺎدة ﺣﺠﻤﻬـﺎ ﻓﻲ اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ، وﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﻌﻨﻲ زﻳﺎدة اﻟﺮﺳﺎﻣﻴﻞ اﻟﻤﺪﺧـﺮات و 
 .اﻟﻤﺘﺎﺣﺔ ﻟﻺﺳﺘﺜﻤﺎر
ﻣـﻦ ﻫـﻨﺎ ﺗﺮﻛـﺰت ﻣﻌﺎﻟﺠـﺔ ﻣﻔﻜﺮي ﻫﺬه اﻟﻤﺪرﺳﺔ ﻷﻫﻤﻴﺔ اﻟﻨﻈﺎم 
اﻟﻤﺎﻟـﻲ ﻛﻌﺎﻣـﻞ ﻣﺆﺛـﺮ ﻓـﻲ اﻟﺘﻨﻤـﻴﺔ اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ وﻗـﺪﻣﺖ رؤﻳﺘﻬﺎ ﺗﺒﻌًﺎ ﻟﺬﻟﻚ 
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ﻹﺻـﻼح اﻟﻨﻈﻢ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وﻧﻈﻢ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ ﻛﺴﻴﺎﺳﺔ 
ﺪﻓﺔ ﻟﻤﻌﺎﻟﺠـﺔ ﻗﻀـﺎﻳﺎ اﻟﺘﻨﻤـﻴﺔ ﻓـﻲ ﻣـﺜﻞ ﺗﻠـﻚ اﻟـﺒﻼد ﺑﻤـﺎ ﻓـﻲ ذﻟـﻚ ﻣﺴـﺘﻬ 
ﻓﻨﻈﺎم اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وﻣﺆﺳﺴﺎﺗﻪ .  اﻧﺨﻔـﺎض ﻣﺴـﺘﻮى اﻟﺪﺧﻮل واﻟﻔﻘﺮ 
ﺧﺎﺻـﺔ اﻟﻘﻄـﺎع اﻟﻤﺼـﺮﻓﻲ ﺗﻌﻤـﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﻌﺒﺌﺔ اﻟﻤﺪﺧﺮات وﺗﺮﻛﻴﻢ رؤوس 
اﻷﻣـﻮال وﻣـﻦ ﺛـﻢ إﻋـﺎدة إﺳـﺘﺜﻤﺎرﻫﺎ ﻓـﻲ اﻻﻗﺘﺼـﺎد ﻣـﺮًة أﺧﺮى ﻣﺤﺪﺛﺔ 
ﻠﻤﻌﻨﻴـﻴﻦ ﺑﺎﻟﻌﻤﻠـﻴﺔ اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ ﺑﺼـﻮرة زﻳـﺎدات ﻣﺘـﺘﺎﺑﻌﺔ ﻓـﻲ اﻟﺪﺧـﻮل ﻟ
ﻣﺒﺎﺷـﺮة وﻟﺒﻘـﻴﺔ أﻓـﺮاد اﻟﻤﺠـﺘﻤﻊ ﺑﺼـﻮرة ﻏﻴـﺮ ﻣﺒﺎﺷـﺮة ﻣـﻦ ﺧﻼل ﻋﻤﻞ 
 .اﻟﻤﻀﺎﻋﻒ وﻗﻨﻮات إﻋﺎدة ﺗﻮزﻳﻊ اﻟﺪﺧﻞ
ﻛﻤـﺎ ﺗﻌﻤـﻞ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﺳﻴﻊ اﻟﻤﻌﺮوض اﻟﻨﻘﺪي ﻓﻲ 
ﻛﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻤﻮﻳﻠﻴﺔ ﻟﻠﻘﻄﺎع اﻟﺨﺎص، إﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻛﺎﻧﺖ أو اﺳﺘﻬﻼﻛﻴﺔ، ﻣﻤﺎ ﻳﺆدي 
اﻟﺮﺻـﻴﺪ اﻟﺤﻘﻴﻘـﻲ ﻟﻠـﻨﻘﻮد ﻓﻲ اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ ﻛﺄﺣﺪ ﻣﺪﺧﻼت ﻋﻤﻠﻴﺔ إﻟـﻰ زﻳـﺎدة 
إذ وﻓﻘـًﺎ ﻟـﺒﻌﺾ ﻣﻔﻜـﺮي ﻫـﺬه اﻟﻤﺪرﺳﺔ ﻓﺈن اﻟﺮﺻﻴﺪ اﻟﺤﻘﻴﻘﻲ .  اﻹﻧـﺘﺎج 
ﻟﻠـﻨﻘﻮد ﻻ ﻳﻘـﻞ أﺛـﺮًا ﻋـﻦ اﻟﻌﻤـﻞ ورأس اﻟﻤﺎل ﻛﻌﻮاﻣﻞ إﻧﺘﺎج ﻓﻲ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ 
اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ، وﻫـﻮ ﻣﺎ ﻳﻌﻨﻲ أن زﻳﺎدة اﻟﺮﺻﻴﺪ اﻟﺤﻘﻴﻘﻲ ﻣﻦ اﻟﻮﺣﺪات اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ 
ﻓﺈذا ﻛﺎن ﻟﺮﺻﻴﺪ اﻟﻨﻘﻮد  .  (namdeirF 412) دﻳﺔ ﻓـﻲ اﻹﻧـﺘﺎج ﺗﻌﻨـﻲ زﻳـﺎدًة ﻃـﺮ 
اﻟﺤﻘﻴﻘـﻴﺔ أﺛـﺮه ﻓـﻲ ﻣﺴـﺘﻮى اﻹﻧـﺘﺎج ﻓـﺈن ﻧﻤﻮ اﻷرﺻﺪة اﻟﺤﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻠﻨﻘﻮد 
،  )581 T.H ,kcirtaP(ﺳـﻴﺘﺒﻌﻪ ﻧﻤـُﻮ ﻓﻲ ﻧﻔﺲ اﻻﺗﺠﺎه ﻓﻲ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﺤﻘﻴﻘﻲ أﻳﻀًﺎ 
ﺑﺤـﻴﺚ ﻳﻌﻤـﻞ ذﻟـﻚ ﻋﻠـﻰ ﺗﺤﺴـﻴﻦ اﻟﻈـﺮوف اﻟﻤﻌﻴﺸـﻴﺔ ﻟﻠﻤﺸـﺘﺮﻛﻴﻦ ﻓﻲ 
 .ﺘﺎﺟﻴﺔ ﺑﺸﻜﻞ ﻣﺒﺎﺷﺮ أو ﻏﻴﺮ ﻣﺒﺎﺷﺮ أﻳﻀًﺎاﻟﻌﻤﻠﻴﺔ اﻹﻧ
   
  ﻣﺪرﺳﺔ اﻟﺘﻘﻴﻴـﺪ اﻟﻤﺎﻟـﻲ 2.2
ﺗﻌـﺘﻤﺪ رؤﻳـﺔ ﻫـﺬه اﻟﻤﺪرﺳﺔ ﻓﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮ اﻟﻨﻈﺎم اﻟﻤﺎﻟﻲ وﻣﺆﺳﺴﺎت 
اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﺪﺧﻮل ﺑﺄن ﺗﻘﻴﻴﺪ اﻷدوات اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وﺧﺎﺻﺔ 
ﺳـﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋـﺪة واﻟﺴـﻘﻮف اﻹﺋﺘﻤﺎﻧﻴﺔ وﻧﺴﺐ اﻻﺣﺘﻴﺎﻃﻲ ﺗﺆﺛﺮ ﺳﻠﺒًﺎ وﺑﺪرﺟﺔ 
 ﻓـﻲ ﺗﻜـﻮﻳﻦ رأس اﻟﻤـﺎل اﻟﻮﻃﻨﻲ وﻣﻦ ﺛﻢ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻋﻤـﻴﻘﺔ 
ﻫﺬه اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻟﻠﻘﻴﻮد ﻋﻠﻰ . وﻣـﺎ ﻳﺴـﺘﺘﺒﻌﻪ ﻣـﻦ ﺗﺄﺛﻴـﺮ ﻋﻠـﻰ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﺪﺧﻮل 
.  اﻟﻤﺆﺷـﺮات واﻷدوات اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺗﻨﺸـﺄ ﻣـﻦ ارﺗﻔـﺎع ﻣﺨـﺘﻠﻒ أﻧﻮاع اﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ 
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أوﻻﻫـﺎ اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻟﻨﺎﺷﺌﺔ ﻋﻦ اﻧﺨﻔﺎض ﻛﻔﺎءة اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ أداﺋﻬﺎ 
ﻮط ﺑﻬـﺎ ﺣﻴﺚ ﻳﻌﻤﻞ ذﻟﻚ ﻋﻠﻰ زﻳﺎدة ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ وﺣﺪة اﻻﺋﺘﻤﺎن ﻟـﺪورﻫﺎ اﻟﻤـﻨ 
ﻛﺬﻟﻚ اﻟﺤﺎل ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺰﻳﺎدة ورﻓﻊ ﻣﺘﻄﻠﺒﺎت اﻻﺣﺘﻴﺎﻃﻲ .  اﻟﻤـﺘﺎح ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎر 
أﻣـﺎ اﻟـﻨﻮع اﻵﺧـﺮ ﻟﻠﺘﻜﺎﻟـﻴﻒ ﻓﻬـﻮ ﻣﺎ ﻳﻨﺸﺄ ﻋﻦ ﺗﺨﻔﻴﺾ اﻟﺤﺠﻢ .  اﻟﻨﻈﺎﻣـﻴﺔ 
اﻟﻤﺜﺎﻟـﻲ ﻟﻘﻄـﺎع ﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ، وﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﻌﻨﻲ اﻟﺘﻘﻠﻴﻞ ﻣﻦ 
ﻓﺎﻷﻓــﺮاد .  .  وزﻳ ــﺎدة ﻛﻠﻔــﺔ اﻟﺤﺼــﻮل ﻋﻠ ــﻰ اﻻﺋ ــﺘﻤﺎن ﺣﺠــﻢ اﻟﻤﻨﺎﻓﺴــﺔ 
واﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت واﻟﺸـﺮﻛﺎت اﻟﺘـﻲ ﺗﻌﻤﻞ ﻓﻲ ﻇﻞ ﺑﻴﺌﺔ ﺗﺴﻤﺢ أو ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ 
ﺗﻘﻴـﻴﺪ اﻷدوات اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺗـﻮاﺟﻪ ﺑﺼـﻌﻮﺑﺔ اﻟﺤﺼـﻮل ﻋﻠـﻰ اﻻﺋـﺘﻤﺎن اﻟﻜﺎﻓﻲ 
ﻟﻼﺳـﺘﺜﻤﺎرات وﻣـﻦ ﺛـﻢ ﺗﻌـﺘﻤﺪ ﻋﻠـﻰ اﻟﺘـﺮاﻛﻢ اﻟﺬاﺗـﻲ ﻟـﺮؤوس اﻷﻣـﻮال 
ﺐ ﻓﺤﺴﺐ وﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﻤﺜﻞ ﺗﻘﻴﻴﺪًا ﻟﻨﻤﻮ واﻗﺘﺼـﺎر اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻋﻠﻰ ﻫﺬا اﻟﺠﺎﻧ 
اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎر وﻣﻦ ﺛﻢ اﻧﺨﻔﺎض دورة رأس اﻟﻤﺎل واﻟﺪﺧﻮل وﻧﺸﻮء ﻣﺸﻜﻠﺔ 
 .  (361 nonniKcM) ﺣﻠﻘﺔ اﻟﻔﻘﺮ اﻟﻤﻔﺮﻏﺔ
ﺑـﻨﺎًء ﻋﻠـﻰ ذﻟـﻚ ﻓـﺈن ﺗﺤﺴـﻴﻦ ﻣﺴـﺘﻮﻳﺎت اﻟﺘﻨﻤـﻴﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﻓﻲ 
اﻟـﺒﻠﺪان اﻟﻨﺎﻣـﻴﺔ ﺗﺘﻄﻠﺐ ﺗﺤﺮﻳﺮًا ﻟﺴﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋﺪة ﻣﻦ ﺧﻼل إزاﻟﺔ ﺟﻤﻴﻊ اﻟﻘﻴﻮد 
ﺴـﺎﺗﻴﺔ اﻟﻜﻔـﻴﻠﺔ ﺑﺘﻘﻴـﻴﺪ ﺳـﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋـﺪة اﻟﺴـﻮﻗﻲ ﻟﻠﻮﺻـﻮل ﻟﻤﺴﺘﻮى اﻟﻤﺆﺳ
 اﻧﺨﻔﺎض -اﻟﺴـﻌﺮ اﻟﺘﻮازﻧﻲ اﻟﻜﻔﻴﻞ ﺑﺎﻟﺤﺪ ﻣﻦ دورة اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻤﺪﺧﺮات 
اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎرات وﻣـﻦ ﺛـﻢ اﻧﺨﻔـﺎض اﻟﺪﺧـﻮل، ﺧﺎﺻـﺔ إذا ﺗﻮاﻓـﻖ ذﻟـﻚ ﻣـﻊ 
   (.  781 nonniKcM )اﻧﺨﻔﺎض ﻣﺴﺘﻮﻳﺎت اﻟﺘﻀﺨﻢ
 
 sledoM suonegodnE  ﻣﺪرﺳﺔ ﻧﻤﺎذج اﻟﻨﻤﻮ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ  2.3
ﺗﻤـﺜﻞ اﻟـﺘﻮﺟﻬﺎت اﻟﺠﺪﻳـﺪة ﻓـﻲ اﻟﺘﺤﻠـﻴﻞ اﻟﻜﻠـﻲ ﻟﻠـﻨﻤﻮ واﻟﻤﺤﺎوﻟﺔ 
اﻟﺠـﺮﻳﺌﺔ ﻟﻤﻌﺎﻟﺠﺔ ﻣﺤﺪدات اﻟﻨﻤﻮ ﻓﻲ ﻧﻤﺎذج اﻟﻨﻤﻮ داﺧﻠﻴًﺎ وﻟﻴﺲ ﻛﻤﻌﻄﻴﺎت 
أو ﻣﺤـﺪدات ﺧﺎرﺟـﻴﺔ ﺗﻘـﺪﻣًﺎ ﻓـﻲ اﻟﺘﺤﻠـﻴﻞ اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻜﻠﻲ ﻛﺎن ﻟﻪ أﺛﺮه 
ﻤﺎ ﻓﻲ ﻣﻌﺎﻟﺠﺔ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وأﺛﺮﻫﺎ ﻓﻲ اﻟﻤﻜﻮﻧﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻟﻜﻠﻴﺔ ﺑ 
 .ﻓﻴﻬﺎ اﻟﻨﻤﻮ واﻟﺘﻨﻤﻴﺔ واﻟﺪﺧﻞ اﻟﻔﺮدي واﻟﻘﻮﻣﻲ
  ﻓﻤ ــﺜﻞ ﻫ ــﺬه اﻟ ــﻨﻤﺎذج ﺑ ــﺮﻫﻨﺖ أن ﺗﺤﺴــﻦ ﻣﺴ ــﺘﻮى اﻟﻤﻌﻴﺸ ــﺔ 
واﻧﺨﻔـﺎض اﻟﻔﻘـﺮ ﻻ ﺗﺤـﺘﺎج إﻟـﻰ ﻣﺆﺛـﺮات ﺧﺎرﺟـﻴﺔ ﻛﺎﻻﺳـﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎرﺟﻲ 
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ﺑـﻞ ﻳﻤﻜﻦ ﻟﻠﻌﻮاﻣﻞ اﻟﺪاﺧﻠﻴﺔ ﻛﺎﻟﺘﻐﻴﺮات اﻟﻤﺆﺳﺴﻴﺔ .  واﻹﻧﻔـﺎق اﻟﺤﻜﻮﻣـﻲ 
أن ﻳﻜﻮن ﻟﻬﺎ أﺛﺮﻫﺎ ﻓﻲ ﺣﻔﺰ واﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ واﻟﺘﻘﻨـﻴﺔ، وﺗﻮزﻳﻊ اﻟﺪﺧﻞ 
 . ودﻓﻊ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي وﺗﺤﺴﻴﻦ ﻇﺮوف اﻟﻤﻌﻴﺸﺔ ﻷﻓﺮاد اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ
ﻓﺎﻟﻌﺪﻳـﺪ ﻣـﻦ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﻴﻦ واﻟﻤﻬﺘﻤﻴﻦ ﻓﻲ ﻗﻀﺎﻳﺎ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
واﻟﺘﻨﻤـﻴﺔ واﻗﺘﺼـﺎدﻳﺎت اﻟـﺮﻓﺎﻫﺔ ﻗﺎﻣـﻮا ﺑﺈدﺧـﺎل اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻛﺄﺣـﺪ 
 )ﻏﺮﻳﻨﻮودﻓﻌﻠﻰ ﺳﺒﻴﻞ اﻟﻤﺜﺎل .  ﻋـﻮاﻣﻞ وﻣﺤـﺪدات ﻧﻤـﺎذج اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﻜﻠﻲ 
ﻃــﺒﻘﺎ ﻧﻤــﻮذﺟﺎ ﻋﺎﻣ ــًﺎ ﻟﻠ ــﺘﻮازن ( B civonavoJ ) وﺟﻮﻓﺎﻧ ــﻴﻚ (ymereJ ,doowneerG
واﺳﺘﺨﻠﺼـﺎ أن زﻳـﺎدة ﺛﻘـﺔ اﻟﻤﺪﺧﺮﻳﻦ ﻓﻲ ﻗﺪرة اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ ﺗﻌﻤﻞ 
ﻛﻤ ــﺎ أن .  (6901 civonavoJ dna doowneerG  )ﺗﻠﻘﺎﺋ ــﻴًﺎ ﻋﻠ ــﻰ زﻳ ــﺎدة اﻟﻤﺪﺧ ــﺮات 
وﻣـﻦ ﺧﻼل ﺗﻄﺒﻴﻘﻬﻤﺎ ﻟﻨﻤﻮذج ( htimS .B dna .V ,agnevicneB)ﺑﻨﺴـﻴﻔﻨﻜﺎ وﺳـﻤﻴﺚ 
( givbyD dna dnomaiD)ﺗـﺪاﺧﻞ اﻷﺟـﻴﺎل اﻟﻤﺒﻨـﻲ ﻋﻠﻰ ﻧﻤﻮذج داﻳﻤﻮﻧﺪ وداﻳﺒﻔﻴﻎ 
ﻹﻳﻀـﺎح دور اﻟﻤﺼﺎرف ﻓﻲ ﺗﺄﻣﻴﻦ اﻟﺴﻴﻮﻟﺔ، أوﺿﺤﺎ أن اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ 
ﻮﻟﺔ ﻧﻘﺪﻳﺔ وأﺻﻮل ﻳﻌﻤﻠـﻮن ﻋﻠـﻰ ﺗﺨﻔـﻴﺾ اﻟﺠـﺰء اﻟﻤﺪﺧﺮ ﻓﻲ ﺷﻜﻞ ﺳﻴ 
ﺳـﺎﺋﻠﺔ ﻏﻴـﺮ ﻣﻨـﺘﺠﺔ، وﻣـﻦ ﺛـﻢ زﻳـﺎدة ﻛﻔـﺎءة اﻟﺘﺨﺼـﻴﺺ اﻷﻣـﺜﻞ ﻟﻠﻤﻮارد 
وﻓﻘًﺎ ﻟﻬﺬه اﻟﺮؤﻳﺔ .  اﻟﻤﺪﺧـﺮة واﻟﻤﺴـﺘﺜﻤﺮة ﻣـﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﺮاﻛﻢ اﻟﺮأﺳﻤﺎﻟﻲ 
وﻣـﻦ أﺟـﻞ إﻳﻀـﺎح ﻗﻀـﻴﺔ أﻫﻤـﻴﺔ اﻻدﺧـﺎر ﻟﻠـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﻓـﺈن زﻳﺎدة 
ﻟﺘﺄﺛﻴﺮ ﻳﻨﺸﺄ ﻫﺬا ا.  اﻻدﺧـﺎر ﻟـﺪى وﺳـﻄﺎء ﻣﺎﻟﻴﻴﻦ ذات أﺛﺮ ﻋﻠﻰ داﻟﺔ اﻹﻧﺘﺎج 
ﺑﻔﻌــﻞ ﺗﺨﻔــﻴﺾ ﻣﺨﺎﻃــﺮ اﻟﺴــﻴﻮﻟﺔ وإدارﺗﻬــﺎ ﻣــﻦ ﻗــﺒﻞ اﻟﻤﺪﺧــﺮﻳﻦ 
واﻟﻤﺴـﺘﺜﻤﺮﻳﻦ، ﺣـﻴﺚ ﻳﻌﻤـﻞ اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟـﻴﻮن ﻋﻠـﻰ ﺗﺴـﻬﻴﻞ ﺗﺤـﻮﻳﻞ 
 اﻟﻤﺪﺧــﺮات ﻣــﻦ ﻣﺪﺧــﺮات ﻗﺼــﻴﺮة اﻷﺟــﻞ ﻻﺳــﺘﺜﻤﺎرات ﻃــﻮﻳﻠﺔ اﻷﺟــﻞ 
 . (902-591 htimS dna agnevicneB )واﻟﻤﻮاءﻣﺔ ﺑﻴﻨﻬﻤﺎ
ﻓﻘـﺪ اﺳـﺘﺨﺪﻣﺎ ﻧﻤـﻮذﺟًﺎ ( eniveL .R dna .R ,gniK)أﻣـﺎ ﻛﻴـﻨﻎ وﻟـﻴﻔﺎﻳﻦ 
 ﻹﻳﻀـﺎح اﻟـﺪور اﻹﻳﺠﺎﺑـﻲ ﻟﻠﻮﺳـﻄﺎء ledoM htworG suonegodnEداﺧﻠـﻴًﺎ ﻟﻠـﻨﻤﻮ 
اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﺑﻘـﺪرﺗﻬﻢ ﻋﻠـﻰ اﻟﺤﺼـﻮل ﻋﻠـﻰ ﻣﻌﻠـﻮﻣﺎت واﻓـﻴﺔ ﻋـﻦ ﻛﻔـﺎءة 
اﻟﻤﺸـﺮوﻋﺎت ﻣﺤـﻞ اﻟـﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﻘﺎرﻧـﺔ ﺑﺎﻟﻤﺪﺧﺮﻳﻦ اﻷﻓﺮاد اﻟﺬﻳﻦ ﻻ ﻳﻤﻜﻨﻬﻢ 
ﺳﺴــﺎت اﻟ ــﺘﻤﻮﻳﻞ ﻫـﺬه اﻟﻤﻴ ــﺰة ﻟﻠﻮﺳــﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ وﻣﺆ .  ﺗﺤﻘـﻴﻖ ذﻟ ــﻚ
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اﻟﻤﺼـﺮﻓﻴﺔ ﺗﺘـﻴﺢ ﻟﻬـﺎ ﻣﻌـﺮﻓﺔ اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎرات اﻟﻘـﺎدرة ﻋﻠـﻰ ﺗﺤﻘـﻴﻖ زﻳـﺎدة 
ﻛﻤﺎ .  (737-717 eniveL dna gniK )ﻣﻄـﺮدة ﻓﻲ اﻹﻧﺘﺎج وﻣﻦ ﺛﻢ رﻓﻊ ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ 
ﻧﻤﻮذﺟـﻴﻦ ( ecurB ,htimS dna ymereJ ,doowneerG)اﺳـﺘﺨﺪم ﻏـﺮﻳﻨﻮود و ﺳـﻤﻴﺚ 
ﺎ اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻮن ﻣﻤﺎﺛﻠـﻴﻦ ﻟﺴـﺎﺑﻘﻬﻤﺎ ﻟﺘﺒـﻴﺎن اﻟﻜﻴﻔـﻴﺔ اﻟﺘـﻲ ﻳﺴـﻬﻢ ﻓـﻴﻬ 
 (. 181-541 htimS dna doowneerG )واﻟﻤﺼﺎرف ﻓﻲ اﻟﺘﺨﺼﻴﺺ اﻷﻣﺜﻞ ﻟﻠﻤﺪﺧﺮات
ﻓﻘـﺪ ( ennyW .A kraM dna ,gnaW gniP ,tlosZ ,isceB )وآﺧـﺮون أﻣـﺎ ﺑﻜﺴـﻲ 
 ﻟﺘﻮﺿﻴﺢ ﻛﻴﻒ أن ledoM htworG suonegodnE اﻟـﻨﻤﻮذج اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻟﻠﻨﻤﻮ اﺳـﺘﺨﺪﻣﻮا 
ﻟﻴـﻴﻦ ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻟﻴﺪ آﺛﺎر ﺧـﺪﻣﺎت اﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ واﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎ 
ﻫـﺬه اﻟﺨـﺪﻣﺎت ﻣـﻦ وﺟﻬـﺔ ﻧﻈﺮﻫﻢ ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﺤﻘﻴﻖ .  اﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ ﻛﺒﻴـﺮة 
ﺗـﻮازن ﻣـﺰدوج ﻧـﺎﺗﺞ ﻋـﻦ اﻟـﺘﺪاﺧﻞ اﻟﺤﺮﻛـﻲ ﺑﻴﻦ ﻗﺮارات اﻻدﺧﺎر ﻟﻘﻄﺎع 
اﻷﻋﻤـﺎل واﻟﻘﻄـﺎع اﻟﻌﺎﺋﻠـﻲ وﺑـﻴﻦ ﺳـﻠﻮك اﻟﻤﻨﺎﻓﺴـﺔ اﻻﺣـﺘﻜﺎرﻳﺔ ﻟﻘﻄـﺎع 
اﻟﻤﺆﺳﺴــﺎت اﻟﻤﺎﻟ ــﻴﺔ واﻟﻤﺼــﺎرف واﻟ ــﺬي ﻳﻤﻜــﻦ ﻣﻼﺣﻈــﺘﻪ ﻣــﻦ ﺧــﻼل 
ﻟﻤﻘﺎرﻧ ــﺔ اﻟﺴــﺎﻛﻨﺔ ﻟﻤﻌــﺪل اﻟﺘﻔﻀــﻴﻞ اﻟﺰﻣﻨ ــﻲ ﻟﻠﻤﺴــﺘﻬﻠﻚ و اﻟﻤﺨﺎﻃــﺮة ا
ﻛﻤﺎ .  اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ ﻟﻠﻤﺴـﺘﺜﻤﺮ ﻣـﻊ اﻟﺘﻜﺎﻟـﻴﻒ اﻟﻤﺼـﺮﻓﻴﺔ ﻟﻠﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ 
اﺳـﺘﻨﺘﺞ ﻫـﺆﻻء اﻟﺒﺎﺣﺜﻮن أن ﺧﺪﻣﺎت ﻣﺆﺳﺴﺎت اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻣﺮﺗﺒﻄﺔ 
ﻓﺎﻟﺘﻐﻴـﺮ اﻟﺤﺪي ﻓﻲ اﻟﻨﻈﺎم .  ﺑﻤـﺮوﻧﺔ ﻋـﺮض اﻟﻌﻤـﻞ وﻣﺴـﺘﻮى اﻟـﺘﻮﻇﻒ 
ﺗﻐﻴﺮ ﻣﻀﺎﻋﻒ ﻓﻲ ﺗﻮازن اﻟﻨﺸﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي، وﻣﻦ ﺛﻢ اﻟﻤﺎﻟـﻲ ﻳﺆدي إﻟﻰ 
ﻓـﺈن ﻣﺴـﺘﻮى ﻣـﺮﺗﻔﻌًﺎ ﻣـﻦ اﻟﺘﺸﻐﻴﻞ واﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻳﻘﺘﺮن ﻋﺎدة ﻣﻊ 
 (.)89 srehto dna isceBﻮى ﻣﺮﺗﻔﻊ أﻋﻠﻰ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻣﺴﺘ
.  KA ﻋﻦ ذﻟﻚ ﻛﺜﻴﺮًا ﺑﺎﺳﺘﺨﺪاﻣﻪ ﻧﻤﻮذج اﻟـ )onagaP(وﻻ ﻳﺒﺘﻌﺪ ﺑﺎﻏﺎﻧﻮ 
ت ﻳﻔﺘﺮض ﺑﻬﺎ أن ﺗﺘﺤﻮل إﻟﻰ اﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻓﻲ ﻓﻮﻓﻘًﺎ ﻟﺒﺎﻏﺎﻧﻮ ﻓﺈن اﻟﻤﺪﺧﺮا 
اﻗﺘﺼﺎد ﻣﻐﻠﻖ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ وﺟﻮد وﺳﺎﻃﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻛﻔﺆة ﻓﻴﻤﺎ ﻋﺪا ﺟﺰء ﻳﺘﺴﺮب 
وﻟﻬﺬا ﻓﺈن .  ﺑﺴﺒﺐ اﻟﻤﻌﻮﻗﺎت اﻟﻤﺆﺳﺴﺎﺗﻴﺔ ﻓﻲ ﻣﺮﺣﻠﺔ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻣﺆﺳﺴﺎت اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻳﻤﻜﻨﻬﺎ أن ﺗﺆﺛﺮ ﻓﻲ اﻹﻧﺘﺎج اﻟﻘﻮﻣﻲ واﻟﻨﻤﻮ 
ﻣﻜﺎن ﻣﻦ اﻟﺘﺴﺮب ﺑﻴﻦ اﻻدﺧﺎر اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﻘﻠﻴﻞ ﻗﺪر اﻹ 
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واﻻﺳﺘﺜﻤﺎر واﻟﺘﻲ ﻣﻦ ﺷﺄﻧﻬﺎ أن ﺗﺮﻓﻊ ﻣﻦ ﻣﺴﺘﻮى اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﺤﺪﻳﺔ 
 .(816  onagaP ) اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻟﺮأس اﻟﻤﺎل 
أوﺿـﺢ أن اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﻴﺴﺖ إﻳﺠﺎﺑﻴﺔ ( ramolA)ﺑـﻴﺪ إن اﻟﻌﻤـﺮ 
اﻷﺛـﺮ داﺋﻤـﺎ ﻓـﻲ ﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﻈﺮوف اﻟﻤﻌﻴﺸﻴﺔ واﻹﻧﺘﺎج اﻟﻜﻠﻲ وﻣﻦ ﺛﻢ ﻓﻲ 
ﻓﺎﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﻨﺎﺳﺒﺔ ﺗﺤﻔﺰ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﺑﻴﻨﻤﺎ .  ﺮﺗﺨﻔـﻴﺾ اﻟﻔﻘ 
ﺗـﺆدي اﻟﻤﻤﺎرﺳﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻏﻴﺮ اﻟﻤﻮاﺗﻴﺔ إﻟﻰ ﺗﻌﻮﻳﻖ ﺟﻬﻮد اﻟﺘﻨﻤﻴﺔ وﻣﻦ ﺛﻢ 
ﺗﺨﻔـﻴﺾ اﻹﻧـﺘﺎج واﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﻣـﻊ ﻣﺎ ﻳﺴﺘﺘﺒﻊ ذﻟﻚ ﻣﻦ ﺗﺄﺛﻴﺮات ﻛﻠﻴﺔ 
ﻓﻌـﺪم وﺟـﻮد ﻣﺆﺳﺴﺎت وﺳﺎﻃﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻛﻔﺆة، أو وﺟﻮد ﻣﺘﻄﻠﺒﺎت .  أﺧـﺮى 
 ﻣﺒﺮرة، أو أي ﻗﻴﻮد ﻛﻤﻴﺔ أو ﻧﻮﻋﻴﺔ ﺗﺤﺪ ﻣﻦ ﻛﻔﺎءة اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﺣﺘﻴﺎﻃﻲ ﻏﻴﺮ 
وﻓﻲ .  اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺗﺘـﺮك أﺛـﺮًا ﺑﻴـﻨًﺎ ﻋﻠـﻰ ﻣﺴـﺘﻮى وﺣﺠـﻢ اﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي 
اﻟﻤﻘﺎﺑـﻞ ﻓﺈن اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﻮاﺗﻴﺔ ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ رﻓﻊ ﻛﻔﺎءة ﺗﺨﺼﻴﺺ 
ﻣﺪﺧـﺮات اﻟﻘﻄـﺎع اﻟﻌﺎﺋﻠـﻲ وﻗﻄـﺎع اﻷﻋﻤﺎل ﺑﺘﻮﺟﻴﻪ اﻟﻤﺪﺧﺮات ﻟﺘﻠﻚ اﻟﺘﻲ 
 اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ اﻟﺤﺪﻳـﺔ، وذﻟـﻚ ﻋـﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﺗﺠﻤﻴﻊ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت ﺗﺘﻤﻴـﺰ ﺑﺎرﺗﻔـﺎع ﻓـﻲ 
واﻟﻤﻌﻠـﻮﻣﺎت وﺗﺤﻠﻴﻠﻬﺎ ﻓﻨﻴًﺎ وﻣﺎﻟﻴًﺎ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﺗﺨﻔﻴﺾ ﻣﺴﺘﻮى ﻣﺨﺎﻃﺮة 
 ramolA )ﺗﻮﺟﻴﻪ اﻟﻤﺪﺧﺮات ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻋﺎﻟﻴﺔ اﻟﺘﻘﻨﻴﺔ واﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ واﻟﻤﺨﺎﻃﺮة
 .(32
ﻫـﺬه اﻟﻨﻈـﺮة ﻷﻫﻤـﻴﺔ اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻌﻤﺮ ﻣﺴﺘﻨﺪة ﻓﻲ ﺟﺰء 
ﻓﻮﻓﻘًﺎ ﻟﻨﻤﻮذﺟﻬﻤﺎ .  ﻳﻨﻮود وﺟﻮﻓﺎﻧﻴﻚ ﺑﺸﺄن اﻟﻨﻤﻮ اﻹﻧﺘﺎﺟﻲ ﻣـﻨﻬﺎ ﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻏﺮ 
ﻓـﺈن رأس اﻟﻤـﺎل ﻳﻤﻜـﻦ أن ﻳﺴـﺘﺜﻤﺮ ﻓـﻲ اﺳـﺘﺜﻤﺎر وﺗﻘﻨـﻴﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ اﻷﻣﺎن 
وﻟﻜـﻨﻬﺎ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ اﻟﻌﺎﺋﺪ، وﻳﻤﻜﻦ أن ﻳﺴﺘﺜﻤﺮ ﻓﻲ ﻋﻜﺲ ذﻟﻚ ﺣﻴﺚ اﻟﻌﻮاﺋﺪ 
وﺗﻌـﺘﻤﺪ ﻋـﻮاﺋﺪ اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎرات ﻋﺎﻟـﻴﺔ اﻟﺘﻘﻨﻴﺔ واﻟﻌﺎﺋﺪ واﻟﻤﺨﺎﻃﺮة .  اﻷﻋﻠـﻰ 
ﻤﺆﺛـﺮات اﻟﻌﺸـﻮاﺋﻴﺔ أﺣـﺪﻫﻤﺎ ﻋﺎم ﻳﺨﺘﺺ ﺑﺎﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻋﻠـﻰ ﻧﻮﻋـﻴﻦ ﻣـﻦ اﻟ 
ﻓﻌﻠﻰ ﻋﻜﺲ اﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺮ .  ﺑﻜﺎﻣﻠﻬـﺎ واﻵﺧﺮ ﻳﺮﺗﺒﻂ ﺑﺎﻟﻤﺸﺮوع اﻟﻔﺮدي ﻧﻔﺴﻪ 
اﻟﻔـﺮد ﻓـﺈن اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻟـﻦ ﻳﺘﺄﺛـﺮوا ﺑﺎﻟﺼﺪﻣﺔ ﻏﻴﺮ اﻟﻤﺮﻏﻮﺑﺔ ﻋﻠﻰ 
ﻣﺴـﺘﻮى اﻟﺼـﻨﺎﻋﺔ ﺑﺴـﺒﺐ ﻛﺒـﺮ ﻣﺤـﺎﻓﻈﻬﻢ اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ وﺗﻨﻮﻳﻌﻬﺎ وﺗﺸﺘﻴﺖ 
ﻴـﺰ ﻋﻠـﻰ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻷﻋﻠﻰ ﺗﻘﻨﻴﺔ اﻟﻤﺨﺎﻃـﺮ، وﻫـﻮ ﻣـﺎ ﻳـﺆدي إﻟـﻰ اﻟﺘﺮﻛ 
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وﻫﺬه ﺑﺪورﻫﺎ ﺗﺆدي إﻟﻰ زﻳﺎدة ﻓﻐﺎﻟﻴﺔ ﻗﻨﺎة اﻻدﺧﺎر ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ .  وإﻧﺘﺎﺟﻴﺔ
اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ وﻣـﻦ ﺛـﻢ ﻛﻔـﺎءة رأس اﻟﻤـﺎل وزﻳﺎدة ﻣﺴﺘﻮى اﻟﻨﻤﻮ 
وﻓـﻲ اﻟﻤﻘﺎﺑﻞ ﻓﺈن ﻣﺨﺎﻃﺮ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﺪﺧﺮ اﻟﻔﺮد .  اﻻﻗﺘﺼـﺎدي 
ﻤﺎر ﺗﻨﺨﻔﺾ ﻣﻊ وﺟﻮد اﻟﻮﺳﻄﺎء ﺳـﻮاء ﻣﺨﺎﻃﺮ اﻟﺴﻴﻮﻟﺔ أو ﻣﺨﺎﻃﺮ اﻻﺳﺘﺜ 
اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻣﻤـﺎ ﻳـﺆدي ﻟﺘﺤﺴﻴﻦ ﻓﺮص زﻳﺎدة إﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﻮﺣﺪات اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺑﻤﺎ 
-6701 civonavoJ dna doowneerG )ﻓـﻲ ذﻟـﻚ اﻟﻌﻤﺎﻟـﺔ ورؤوس اﻷﻣﻮال اﻟﻤﺪﺧﺮة 
 .(7011
ﺑﻴﺪ إن اﻟﺘﺴﺎؤل ﻣﺤﻞ اﻟﺒﺤﺚ ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﻤﺮﺣﻠﺔ ﻫﻮ ﻋﻦ آﻟﻴﺔ 
ﺔ أن ﺗﺴﻬﻢ ﻓﻲ ﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ وﻗﻨﻮاﺗﻪ اﻟﺘﻲ ﻳﻤﻜﻦ ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴ
 .  اﻟﺪﺧﻮل وﺗﺨﻔﻴﺾ اﻟﻔﻘﺮ ﻛﻤﻴًﺎ وﻧﻮﻋﻴًﺎ
 
 
   ﻗﻨﻮات اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ 3
ﻣـﻦ اﻟﻤـﺆﻛﺪ أن اﻟﺠﻬﺎز اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ واﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ 
ﻻ ﻳﻤﻜـﻨﻬﻤﺎ اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻓـﻲ ﺗﺨﻔـﻴﺾ اﻟﻔﻘـﺮ وزﻳـﺎدة ﻣﺴـﺘﻮى اﻟﺪﺧﻮل ﺑﺸﻜﻞ 
ﻣﺎ ﻫﺬه اﻟﻘﻨﻮات ﻋﺎدة .  ﻣﺒﺎﺷـﺮ، ﺑـﻞ ﻣـﻦ ﺧـﻼل ﺑﻌﺾ اﻟﻘﻨﻮات اﻟﻮﺳﻴﻄﺔ 
ﺗـﺮد ﻓـﻲ اﻷدﺑـﻴﺎت اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ ﻛﻤﺆﺛـﺮات ﻣﺤﺘﻤﻠﺔ ﻓﻲ اﻟﻨﺸﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
ورﻏـﻢ ﺗﻌﺪد ﻫﺬه اﻟﻘﻨﻮات ﻓﺈن ﻣﻦ أﻫﻤﻬﺎ اﻟﻨﻘﻮد، وﺣﺸﺪ . وﻣﻌـﺪل اﻟـﻨﻤﻮ 
 .وﺗﻌﺒﺌﺔ اﻟﻤﺪﺧﺮات، وﺗﺨﺼﻴﺺ اﻟﻤﻮارد
   اﻟﻌﺮض اﻟﻨﻘﺪي3.1
ﻣـﻦ اﻟﻤﻌﻠـﻮم أن اﻟﻌـﺮض اﻟﻨﻘﺪي ﻳﺘﻢ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﻗﻴﺎم اﻟﻤﺼﺮف 
، ﺗﺎرﻛًﺎ ﻟﻠﺠﻬﺎز اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ   esaB yratenoMاﻟﻤﺮﻛـﺰي ﺑﻌﺮض اﻟﻘﺎﻋﺪة اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ 
وﻣـﻦ ﺧـﻼل وﻇـﻴﻔﺔ اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ وﺑﺎﻟﺘﻔﺎﻋﻞ ﻣﻊ اﻟﺠﻤﻬﻮر ﻣﻀﺎﻋﻔﺔ 
ﻫﺬه اﻟﻘﺪرة .  اﻟﻘﺎﻋـﺪة اﻟـﻨﻘﺪﻳﺔ ﻟﻴﺼﻞ اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ ﻹﺟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻌﺮض اﻟﻨﻘﺪي 
اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮﻳﺔ اﻟﻬﺎﻣـﺔ ﻋﻠـﻰ اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻓـﻲ ﻋﺮض اﻟﻨﻘﻮد ﺗﻤﻨﺢ اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ 
 اﻟﻘﻄـﺎع اﻟﺤﻘﻴﻘـﻲ وﻣﻦ ﺛﻢ اﻟﻨﻤﻮ واﻟﻤﺼـﺎرف اﻟﻘـﺪرة ﻋﻠـﻰ اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻓـﻲ 
ﻫﺬه اﻟﺮؤﻳﺔ اﻟﺘﻲ .  اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﻣـﻦ ﺧﻼل اﻟﺪور اﻟﻨﻘﺪي ﻟﻠﺠﻬﺎز اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ 
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ﺗﺒـﻨﺎﻫﺎ ﻓـﻲ اﻟـﺒﺪاﻳﺔ اﻟﻜﻴﻨـﺰﻳﻮن وﻣﻌﻬـﻢ ﻛﺜﻴـﺮ ﻣـﻦ اﻟﺪراﺳـﺎت اﻟﺘﻄﺒﻴﻘـﻴﺔ 
اﻟﻤﻌﺎﺻـﺮة ﺗﺸـﻴﺮ ﺑﻮﺿـﻮح إﻟـﻰ أﻫﻤﻴﺔ اﻟﻨﻘﻮد ﻓﻲ اﻷﻧﺸﻄﺔ اﻟﺤﻘﻴﻘﻴﺔ ﻣﻦ 
 .  ﺧﻼل ﺗﻮﻓﻴﺮ وﺗﺴﻬﻴﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ اﻟﺘﺒﺎدل اﻟﺪاﺧﻠﻲ
 ﻳـﺮى ﻋـﺪم ﺣـﻴﺎدﻳﺔ اﻟـﻨﻘﻮد ﻓـﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮﻫﺎ ﻋﻠﻰ (semaJ niboT)ﻓـﺘﻮﺑﻦ 
اﻟﻨﺸـﺎط اﻻﻗﺘﺼـﺎدي، ﺣـﻴﺚ اﻟﺰﻳﺎدة ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮ اﻟﻤﺘﻮﻗﻊ ﻟﻠﻤﻌﺮوض اﻟﻨﻘﺪي 
ﻳﻌﻤـﻞ ﻋﻠـﻰ ﺗﺨﻔـﻴﺾ ﻛﻠﻔﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، واﻟﺬي ﺑﺪوره ﻳﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﺮﻓﻊ ﻣﻦ 
وﻟﻬـﺬا ﻓـﺈن ﻣﺎرﻳﻨﻲ .  )086 niboT(  اﻹﻧـﺘﺎج -اﻟﻤﻌﺠـﻞ أو ﻣﻌـﺪل رأس اﻟﻤـﺎل 
 أن ﻧﻤـﻮ اﻟﻤﻌﺮوض ﻳـﺮوا ( kcirederF dna ,geolP red nav ;olracnaiG ,iniraM)وآﺧـﺮون 
ﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ، و086 iniraM( )اﻟـﻨﻘﺪي ﻟـﻪ ﺗﺄﺛﻴـﺮ ﺣﻘﻴﻘـﻲ ﻋﻠـﻰ اﻟﻨﺸـﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
 ytilartuenrepus واﻟﺤﻴﺎدﻳﺔ اﻟﻤﻄﻠﻘﺔ( leugiM ,yksuardiS)ﻳﻨﻔـﻴﺎن ﻣـﺒﺪأ ﺳﻴﺪرﺳـﻜﻲ 
ﻳـﺮى  ytilartuenrepusﻫـﺬه اﻟﺤـﻴﺎدﻳﺔ اﻟﻤﻄﻠﻘـﺔ ﻟﻠـﻨﻘﻮد .  (835 yksuardiS)ﻟﻠـﻨﻘﻮد 
أﻧﻬﺎ ﻣﻮﺟﻮدة ﻓﻲ اﻷﺟﻞ اﻟﻄﻮﻳﻞ ﻓﺤﺴﺐ، وﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﻓﻬﻮ ﻳﺮى ( rehsiF)ﻓﻴﺸﺮ 
ﺄﺛﻴ ــﺮﻫﺎ ﻋﻠ ــﻰ اﻟﻨﺸ ــﺎط اﻷﻫﻤ ــﻴﺔ ﻟﻤﺆﺳﺴ ــﺎت اﻟﻮﺳ ــﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟ ــﻴﺔ ﻓ ــﻲ ﺗ 
إن ﺷ ــﻴﻮع اﻷﺳ ــﺎﻟﻴﺐ اﻟﻤﺼ ــﺮﻓﻴﺔ واﺳ ــﺘﺨﺪام :"اﻻﻗﺘﺼــﺎدي ﺣ ــﻴﺚ ﻳﻘ ــﻮل 
اﻟﺸـﻴﻜﺎت ﻓـﻲ ﺗﺤـﻮﻳﻞ اﻻﻟﺘـﺰاﻣﺎت اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻳﺘـﺮك أﺛﺮه ﻋﻠﻰ ﺳﺮﻋﺔ ﺗﺪاول 
ﻓﻜﻤﺎ .  اﻟﻌﻤﻼت واﻟﻮداﺋﻊ اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ، وﻫﻮ اﻟﻤﻼﺣﻆ ﺧﻼل اﻟﻌﺼﺮ اﻟﺤﺪﻳﺚ 
 ﺣﻠـﺖ ﺑﻤﺮور اﻟﺰﻣﻦ ﻣﺤﻞ اﻟﻨﻘﻮد 1أن اﻟﻮداﺋـﻊ ﺗﺤـﺖ اﻟﻄﻠـﺐ ﺟـﺰء ﻣـﻦ ن 
 ﺣﻠﺖ ﻣﺤﻠﻬﺎ ﻋﺒﺮ اﻟﺰﻣﻦ -اﻟﻮرﻗـﻴﺔ، ﻓﻬـﻲ ﺑﺎﻟﺘﺎﻟـﻲ أي اﻟﻮداﺋـﻊ ﺗﺤـﺖ اﻟﻄﻠﺐ 
 reteP dnalerI)وﻟﻬﺬا ﺗﻮﺻﻞ إﻳﺮﻻﻧﺪ ".   أدوات اﻻﺋﺘﻤﺎن اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻛﺄدوات ﻟﻠﺘﺒﺎدل
ﻟﻮﺟـﻮد دﻟﻴﻞ ﻧﻈﺮي وﺗﻄﺒﻴﻘﻲ ﻳﺪﻋﻢ ﻣﺒﺪأ ﺗﻮﺑﻦ ﻣﻦ ﺣﻴﺚ وﺟﻮد ارﺗﺒﺎط ( .N
 .  (65 dnalerI )ﺑﻴﻦ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي واﻟﻌﺮض اﻟﻨﻘﺪي
ﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻟﻠﻨﻘﻮد ﻋﻠﻰ اﻟﻘﻄﺎع اﻟﺤﻘﻴﻘﻲ ﻳﺘﻢ ﻣﻦ ﺧﻼل ﻋﺪد ﻣﻦ ﻫـﺬا ا 
ﻓﻌﻠـﻰ ﻣـﺪى أﻛﺜـﺮ ﻣـﻦ ﻧﺼﻒ ﻗﺮن ﺳﺎد اﻋﺘﻘﺎد ﺟﺎزم ﻟﺪى ﻛﺜﻴﺮ .  اﻷدوات
.  ﻣـﻦ اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﻴﻦ أن ﺳـﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋـﺪة ﻫﻮ اﻷداة اﻟﺮﺋﻴﺴﺔ ﻟﻠﺴﻴﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ 
ﻓﺎﻟﻜﻴﻨﺰﻳﻮن ﻳﺮون ﻋﻠﻰ ﻧﻄﺎق واﺳﻊ أن اﻟﺘﺴﻠﺴﻞ اﻟﺘﺄﺛﻴﺮي ﻳﺄﺗﻲ ﻣﻦ ﺧﻼل 
ﺔ ذات اﻟﻌﻼﻗـﺔ اﻟﻄـﺮدﻳﺔ ﻣـﻊ ﺳـﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋـﺪة اﻟﻤﺆﺛـﺮ ﻓﻲ اﻟﺘﻐﻴـﺮات اﻟـﻨﻘﺪﻳ 
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ﻓﺎﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻳﻤﻜﻨﻬﺎ .  اﻟﻘﺮارات اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ ﻓﻲ اﻟﻘﻄﺎع اﻟﺤﻘﻴﻘﻲ 
اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻓـﻲ اﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﻣـﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﻮﺳﻊ ﻓﻲ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺨﺎص أو 
إذ اﻟﺴﻌﺮ اﻟﻤﺮﺗﻔﻊ .  ﺗﻤـﻮﻳﻞ اﻟﻤﺸـﺮوﻋﺎت ﻋﺒﺮ آﻟﻴﺎت اﻟﻨﻘﻮد وﺳﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋﺪة 
ﻮﺳﻊ ﻗﻄﺎع اﻷﻋﻤﺎل اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري، واﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎص ﻟﻺﻗﺮاض ﻳﺤﺪ ﻣﻦ ﺗ 
 )ﻓـﻲ اﻟﺴـﻠﻊ اﻟﻤﻌﻤـﺮة واﻹﺳـﻜﺎن، وﻣـﻦ ﺛﻢ اﻧﺨﻔﺎض ﻓﻲ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻜﻠﻲ 
 .(913 nikhsiM
ﺑـﻴﺪ إن اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﻴﻦ أﺿـﺎﻓﻮا ﺑﻌـﺪ ذﻟـﻚ ﻛـﻞ اﻟﺘﻐﻴـﺮات اﻟﺴـﻌﺮﻳﺔ 
ﻟﻸﺻـﻮل ﺑـﺪًﻻ ﻣـﻦ ﺳـﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋـﺪة ﻟـﻮﺣﺪه أو ﻣﻌـﺪل اﻟﺘﺒﺎدل، ﺣﻴﺚ ﻳﺆﻣﻦ 
ﺷـﺮة وﺗﺄﺛﻴـﺮ ﻣﺒﺎﺷـﺮ ﻟﻠﻌـﺮض اﻟـﻨﻘﺪي ﻋﻠﻰ اﻟـﻨﻘﺪﻳﻮن ﺑﻮﺟـﻮد ﻋﻼﻗـﺔ ﻣﺒﺎ 
 .  أﺳﻌﺎر وﻗﻴﻢ اﻷﺻﻮل ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻓﻲ اﻟﻄﻠﺐ ﻋﻠﻰ اﻷﺻﻮل
ﻋﻠـﻰ أن اﻻﺗﺠﺎﻫـﺎت اﻷﻛﺜـﺮ ﺣﺪاﺛـﺔ ﻓـﻲ ﺗﻔﺴـﻴﺮ اﻟﺘﺄﺛﻴﺮات اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ 
ﻋﻠـﻰ اﻟﻘﻄـﺎع اﻟﺤﻘﻴﻘـﻲ ﻫـﻲ ﻣـﻦ ﺧـﻼل اﻹﻗـﺮاض اﻟﺒﻨﻜـﻲ أو اﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ 
ﻲ اﻹﻗـﺮاض اﻟﺒﻨﻜﻲ إذ ﻳﻌﻤـﻞ اﻟﺘﻮﺳـﻊ ﻓ ـ.  اﻟﺒﻨﻜـﻴﺔ ﻓـﻲ ﺳـﻮق اﻻﺋـﺘﻤﺎن 
ﻟﻠﻤﺸـﺮوﻋﺎت اﻟﺼـﻐﻴﺮة واﻟﻜﺒﻴـﺮة ﻣـﻦ ﺧـﻼل زﻳﺎدة اﻟﻘﺎﻋﺪة اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻋﻠﻰ 
ﻧﺸـﺮ ﺑﻴـﺌﺔ اﻟﺘﻮﺳـﻊ، ﺑﻴـﻨﻤﺎ ﻳﻌﻤـﻞ ﻛـﻮن اﻟﻤﺼـﺎرف واﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ 
ﺗﺠﺎه drazaH laroM ﻣﻘﺮﺿـﻴﻦ ﺻـﺎﻓﻴﻦ إﻟـﻰ ﺗﻘﻠﻴﻞ اﻟﺸﻌﻮر ﺑﺎﻟﻘﻠﻖ اﻷﺧﻼﻗﻲ 
   .(722 eknanreB )اﻟﻮﻓﺎء اﻻﺋﺘﻤﺎﻧﻲ وﻣﻦ ﺛﻢ ﺗﺤﻔﻴﺰ اﻟﺘﻮﺳﻊ ﻓﻲ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر
 
  ﺣﺸﺪ اﻟﻤﺪﺧﺮات   3.2
إن ﺗﻌﺘﺒـﺮ ﻋﻤﻠـﻴﺔ ﺣﺸـﺪ اﻟﻤﺪﺧـﺮات واﺣـﺪة ﻣـﻦ أﻫـﻢ اﻟﻮﻇﺎﺋـﻒ 
ﻓﺎﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺗﻌﻤﻞ .  واﻷﻋﻤـﺎل اﻟﺘـﻲ ﻳﻘـﻮم ﺑﻬـﺎ اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻮن 
ﻋﻠـﻰ اﻟﺤﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﻷﻣﻮال ﻣﻦ وﺣﺪات اﻟﻔﺎﺋﺾ وﺗﻤﻜﻴﻦ وﺣﺪات اﻟﻌﺠﺰ 
ﻔـﺮق ﻫـﺬه اﻟﻤﻬﻤـﺔ ﻟﻠﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻫـﻲ ﻣـﺎ ﻳ.  ﻣـﻦ اﻟﺘﺼـﺮف ﻓـﻴﻬﺎ
ﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻋـﻦ ﺑﻘـﻴﺔ اﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت، ﺣـﻴﺚ اﻟﺠﻤـﻊ ﺑﻴﻦ 
 .  اﻟﻤﺪﺧﺮﻳﻦ واﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ، وﺑﻴﻦ اﻟﻤﻘﺮﺿﻴﻦ واﻟﻤﻘﺘﺮﺿﻴﻦ
أن ﺑﺮﻳﻄﺎﻧﻴﺎ ( retlaW ,tohegaB)ﻓﻤـﻦ اﻟﻨﺎﺣـﻴﺔ اﻟﺘﺎرﻳﺨـﻴﺔ ﻳـﺮى ﺑﺎﻏـﻮت 
اﺳـﺘﻔﺎدت ﻣـﻦ اﻟﻨﻈﺎم اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻟﺪﻳﻬﺎ ﻟﺘﺤﻘﻖ ﻧﻤﻮًا اﻗﺘﺼﺎدﻳًﺎ أﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﻏﻴﺮﻫﺎ 
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إذ إن اﻟﺜﻮرة .  ﻞ اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت واﻻﺑﺘﻜﺎرات اﻟﺤﺪﻳﺜﺔ ﻣـﻦ اﻟـﺪول ﺑﻔﻌﻞ ﺗﻤﻮﻳ 
اﻟﺼـﻨﺎﻋﻴﺔ ﻣـﺎ ﻛـﺎن ﻟﻬـﺎ أن ﺗﻘﻮم دون اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻃﻮﻳﻞ اﻷﺟﻞ ﻟﻠﻤﺸﺮوﻋﺎت 
اﻟﺘـﻨﻤﻮﻳﺔ وﻫـﻮ ﻣـﺎ اﺣـﺘﺎج ﺑﺪوره ﺗﻄﻮﻳﺮًا ﻷﺳﺎﻟﻴﺐ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﻤﻌﺘﻤﺪة ﻋﻠﻰ 
ﺣﺸـﺪ اﻟﻤﺪﺧـﺮات، ﺗﻘـﻮم ﺑـﻪ ﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺑﻐﺮض إﻣﺪاد 
 .(344 tohegaB )ﺎﺟﻬﺎاﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت ﺑﺎﻟﺴﻴﻮﻟﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﺤﺘ
وﻗـﺪ ﺑﻠـﻎ ﻫـﺬا اﻟـﺘﻄﻮر أوﺟـﻪ ﻣـﻦ اﻟﻨﺎﺣﻴﺔ اﻟﻔﻨﻴﺔ ﺑﺎﻟﻮﺻﻮل ﻹﺗﺎﺣﺔ 
اﻟﻔﺮﺻـﺔ ﻟﻠﻤﺪﺧـﺮﻳﻦ ﻻدﺧـﺎر أﻣـﻮاﻟﻬﻢ ﻛﺄﺻـﻮل ﻧﻘﺪﻳـﺔ ﺳـﺎﺋﻠﺔ، ﻓـﻲ ﻧﻔﺲ 
اﻟـﻮﻗﺖ اﻟﺬي ﻳﺘﻢ اﺳﺘﺨﺪاﻣﻬﺎ ﻓﻲ اﻟﻌﻤﻠﻴﺎت اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ، ﻣﻤﺎ أﺗﺎح ﻗﺪرة ﻋﺎﻟﻴﺔ 
ﻲ ﻫـﺬه اﻟﻘـﺪرة ﻟﻠﻤﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ أﺳﻬﻤﺖ ﻓ .  ﻋﻠـﻰ ﺣﺸـﺪ اﻟﻤﺪﺧـﺮات 
ﺗﻮزﻳـﻊ وﺗﻔﺘـﻴﺖ اﻟﻤﺨﺎﻃـﺮ ﻟﻠﻤﺪﺧـﺮﻳﻦ، ﻓﻀـًﻼ ﻋـﻦ إﺗﺎﺣﺔ اﻟﻔﺮﺻﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ 
ﻋـﻮاﺋﺪ ﻣﺠﺰﻳﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺪﺧﺮاﺗﻬﻢ، وﻫﻮ ﻣﺎ ﺳﺎﻫﻢ إﻳﺠﺎﺑًﺎ ﻓﻲ ﻣﺰﻳﺪ ﻣﻦ ﺣﺸﺪ 
 .  اﻟﻤﺪﺧﺮات ﺑﺪًﻻ ﻣﻦ اﺳﺘﺜﻤﺎرﻫﺎ ﻓﻲ اﻟﺴﻠﻊ اﻟﻤﻌﻤﺮة
ﻛﻤـﺎ أن ﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻛﻮﻧﻬﺎ وﺳﻴﻄًﺎ ﻣﺎﻟﻴًﺎ ﺳﺎﻫﻤﺖ 
 ﻓـﻲ ﺗﺨﻄـﻴﻄﻪ ﻟﻤﻴﺰاﻧﻴﺔ دورة ﺣﻴﺎﺗﻪ ﻓـﻲ اﻟﺤـﺪ ﻣـﻦ اﻟﻘـﻴﺪ اﻟﻤﺎﻟـﻲ ﻟﻠﻔـﺮد 
ﻓﻤـﻦ ﺧـﻼل ﻧﻤـﻮذج اﻷﺟـﻴﺎل اﻟﻤـﺘﺪاﺧﻠﺔ ذي اﻟﺜﻼث ﻓﺘﺮات، .  اﻻﺳـﺘﻬﻼﻛﻴﺔ 
إﻟـﻰ أن اﻟﻤﺴـﺘﻬﻠﻚ ﻓـﻲ ( )onagaP .M dna .T ,illeppaJ ﺧﻠـﺺ ﺟﺒﺎﻟـﻲ و ﺑﺎﺟﺎﻧـﻮ 
ﻳﻌﻘﺒﻬﺎ .  اﻟﻤـﺮﺣﻠﺔ اﻟﻌﻤـﺮﻳﺔ اﻷوﻟـﻰ ﻳﻘﺘـﺮض ﻟﻴﺴـﺘﻬﻠﻚ دون ﺗﺤﻘﻴﻖ دﺧﻞ 
اﻟـﺪﺧﻞ ودﻓـﻊ اﻟﻤﺴـﺘﺤﻖ ﻣـﻦ اﻟﻤـﺮﺣﻠﺔ اﻟﻌﻤـﺮﻳﺔ اﻟﺜﺎﻧـﻴﺔ ﺣـﻴﺚ ﺗﺤﻘـﻴﻖ 
اﻟﻘـﺮوض ﻓﻲ اﻟﻤﺮﺣﻠﺔ اﻟﻌﻤﺮﻳﺔ اﻷوﻟﻰ واﻻدﺧﺎر ﻟﻠﻤﺮﺣﻠﺔ اﻟﻌﻤﺮﻳﺔ اﻟﺜﺎﻟﺜﺔ، 
وﻫـﻮ ﻣـﺎ ﺳﻴﻘﻮد إﻟﻰ رﻓﻊ ﻣﻌﺪل اﻻدﺧﺎر ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد وﻣﻦ ﺛﻢ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر 
 . (501 illeppaJ )ﻛﺸﺮط ﺿﺮوري ﻟﻠﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي
 
   ﺗﺨﺼﻴﺺ اﻟﻤﻮارد3.3
 أﺣﺪ أﻫﻢ وﻇﺎﺋﻒ إذا ﻛﺎﻧـﺖ وﻇـﻴﻔﺔ وآﻟـﻴﺔ ﺗﻌﺒـﺌﺔ اﻟﻤﺪﺧﺮات ﺗﻤﺜﻞ 
اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ، ﻓـﺈن ﺗﻮﺟـﻴﻪ اﻟﻤﺪﺧﺮات ﺑﻌﺪ ﺣﺸﺪﻫﺎ وﺗﺠﻤﻴﻌﻬﺎ ﻷﻛﺜﺮ 
ﻓﺎﻟﻮﺳﻄﺎء .  اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺗﻌﺘﺒﺮ اﻟﻮﻇﻴﻔﺔ اﻷﻫﻢ ﻟﻠﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ 
اﻟﻤﺎﻟـﻴﻮن ﻳـﺘﻌﺪى دورﻫـﻢ ﻣﺠـﺮد اﻟﺘﻮﻓـﻴﻖ ﺑـﻴﻦ وﺣـﺪات اﻟﻌﺠﺰ ووﺣﺪات 
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ﺣﺪات اﻟﻔـﺎﺋﺾ إﻟـﻰ اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻓـﻲ ﺗﻮﺟـﻴﻪ اﻟﻤﺪﺧـﺮات ﻟﻸﻛﺜـﺮ ﻛﻔـﺎءة ﻣﻦ و 
اﻟﻌﺠـﺰ، وﻫـﻮ ﻣـﺎ ﻳﺆﺛـﺮ إﻳﺠﺎﺑـًﺎ ﻋﻠـﻰ اﻟـﻨﺎﺗﺞ اﻟﻘﻮﻣـﻲ ﺣﻴﻨﻤﺎ ﺗﻤﻠﻚ وﺣﺪات 
ﻓﻔـﻲ اﻟﻮاﻗـﻊ .  اﻟﻌﺠـﺰ ﻓﺮﺻـًﺎ اﺳـﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ أﻓﻀـﻞ ﻣـﻦ وﺣـﺪات اﻟﻔـﺎﺋﺾ
اﻟﻌﻤﻠـﻲ ﻳﻤﻠـﻚ ﻛﻞ ﻣﻦ ﻗﻄﺎع اﻷﻋﻤﺎل واﻟﻘﻄﺎع اﻟﻌﺎﺋﻠﻲ ﻣﺪﺧﺮات ﻓﺎﺋﻀﺔ 
ﻋـﻦ اﻟﺤﺎﺟـﺔ واﻻﺳـﺘﺜﻤﺎر اﻵﻧـﻲ ذات إﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ ﺣﺪﻳـﺔ ﻣﺘﺪﻧﻴﺔ، ﺑﺤﻴﺚ ﻳﺴﻬﻢ 
ﺎﻟـﻴﻮن ﻓـﻲ دﻓـﻊ اﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي واﻟـﺪﺧﻞ اﻟﻘﻮﻣـﻲ ﻋـﻦ اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤ 
ﻃﺮﻳﻖ ﺗﺠﻤﻴﻊ واﺳﺘﺜﻤﺎر ﻫﺬه اﻟﻤﺪﺧﺮات ﻣﺘﺪﻧﻴﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﺤﺪﻳﺔ، وإﺗﺎﺣﺘﻬﺎ 
ﻟﻮﺣﺪات اﻟﻌﺠﺰ ﻣﻦ ﻗﻄﺎﻋﻲ اﻷﻋﻤﺎل واﻟﻌﺎﺋﻠﻲ اﻟﻤﺘﺴﻤﺔ ﺑﺎرﺗﻔﺎع اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ 
اﻟﺤﺪﻳـﺔ ﻟـﻮﺣﺪات رأس اﻟﻤـﺎل، وﻣـﻦ ﺛـﻢ ﺗﺨﻔﻴﺾ ﻣﺨﺎﻃﺮ اﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ورﻓﻊ 
 .(213 ymelehtreB)إﻧﺘﺎﺟﻴﺔ رأس اﻟﻤﺎل
ﻓﻌﻮاﺋﺪ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﺗﺨﻀﻊ ﻟﻨﻮﻋﻴﻦ ﻣﻦ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮة، أﺣﺪﻫﻤﺎ ﻣﺨﺎﻃﺮ 
اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ اﻟﻨﺎﺷـﺌﺔ ﻣـﻦ ﻧﻘﺺ اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺔ اﻟﺘﻘﻨﻴﺔ ﺑﻴﻨﻤﺎ اﻵﺧﺮ ﻳﻌﻮد ﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻞ 
ﻫـﺬان اﻟﻨﻮﻋﺎن ﻣﻦ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ ﻟﻬﻤﺎ اﺛﺮ ﻇﺎﻫﺮ ﻋﻠﻰ .  اﻟﻄﻠـﺐ ﻋﻠـﻰ اﻹﻧـﺘﺎج 
 ﺗﺨﺼـﻴﺺ اﻟﻤـﻮارد ﺣـﻴﺚ اﻟﺘﺜﺒـﻴﻂ ﻋـﻦ اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎر واﻟـﺮﻏﺒﺔ ﻓﻲ اﻻﺣﺘﻔﺎظ 
ﺑﺎﻟﺴــﻴﻮﻟﺔ ﻗﻠ ــﻴﻠﺔ اﻟﻌﺎﺋ ــﺪ واﻹﻧﺘﺎﺟــﻴﺔ واﻟﻤﺨﺎﻃــﺮة، أو اﻻﺳــﺘﺜﻤﺎر ﺑﺨــﻴﺎرات 
 .  وﺑﺪاﺋﻞ ﻗﻠﻴﻠﺔ اﻟﻜﻔﺎءة اﻟﺘﻘﻨﻴﺔ
ﺑـﻴﺪ إن وﺟـﻮد اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ ﻳﻘﻠﻞ ﻣﻦ ﻫﺬه اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ ﺑﺘﻴﺴﻴﺮ 
ﻋﻤﻠـﻴﺔ اﻟﺘﺒﺎدل ﻏﻴﺮ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﺑﻴﻦ اﻟﻮﺣﺪات اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ دون اﻟﺤﺎﺟﺔ ﻟﺘﺴﻴﻴﻞ 
ﻴﻦ اﻷﻋﺪاد اﻟﻜﺒﻴﺮة واﺳﺘﺜﻤﺎرﻫﺎ اﻷﺻـﻮل اﻟﻤﻨـﺘﺠﺔ، وﺑﺎﻻﺳـﺘﻔﺎدة ﻣـﻦ ﻗﻮاﻧ 
ﻓـﻲ اﺳﺘﻐﻼل ﺳﻴﻮﻟﺔ اﻟﻘﻄﺎع اﻟﻌﺎﺋﻠﻲ ﺑﺎﻻﺣﺘﻔﺎظ ﺑﺠﺰء ﻳﺴﻴﺮ ﻣﻦ إﺟﻤﺎﻟﻲ 
اﻷﺻـﻮل ﺑﺸـﻜﻞ ﺳـﻴﻮﻟﺔ،  وﻫـﻮ ﻣﺎ ﻳﻌﻨﻲ أن وﺟﻮد وﺳﻄﺎء ﻣﺎﻟﻴﻴﻦ ﻳﺴﻬﻢ 
ﻓـﻲ ﻗـﺪرة اﻻﻗﺘﺼـﺎد ﻋﻠـﻰ إدارة ﻣﺨﺎﻃـﺮ اﻟﺴـﻴﻮﻟﺔ ﺑﻔﻌﺎﻟﻴﺔ وﻳﻘﻮد ﻟﺰﻳﺎدة 
 ﻣﻦ ﺗﻌﻄﻴﻠﻬﺎ ﻣﻤﺎ ﻧﺴـﺒﺔ اﻟﻤـﻮارد اﻟﻤﺴـﺘﺜﻤﺮة ﻓـﻲ اﻷﺻـﻮل اﻟﻤﻨـﺘﺠﺔ ﺑـﺪﻻ ً
 . (85 agnevicneB )ﻳﻌﺠﻞ ﻣﻦ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي
أﻣـﺎ اﻟﻌﺎﻣـﻞ اﻟـﺜﺎﻟﺚ اﻟﻤﺆﺛـﺮ ﻓـﻲ ﻗـﺪرة اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻋﻠﻰ 
اﻟﻤﺴـﺎﻫﻤﺔ ﻓـﻲ اﻟﺘﺨﺼـﻴﺺ اﻷﻣـﺜﻞ ﻟﻠﻤـﻮارد ﻓﻴـﺮﺗﺒﻂ ﺑﻘـﺪرة اﻟﻮﺳـﻄﺎء 
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ﻓ ــﺒﺠﺎﻧﺐ . اﻟﻤﺎﻟﻴ ــﻴﻦ ﻋﻠ ــﻰ ﻣ ــﺮاﻗﺒﺔ اﻟﻤﻨﻈﻤــﻴﻦ وﻣﺸــﺎرﻳﻌﻬﻢ اﻻﺳــﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ 
 اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻟﻬﺎ ﻣﺨﺎﻃﺮ ﺗﺨﻀﻊ ﻟﻌﻮاﻣﻞ ﻳﻤﻜﻦ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻓﺈن ﻋﻮاﺋﺪ 
ﻫﺬه اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﺗﻨﺸﺄ ﻣﻦ .  ﺗـﻮزﻳﻌﻬﺎ وﺗﻔﺘﻴـﺘﻬﺎ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ 
ﻧﻮﻋـﻴﺔ اﻟﻤﺸـﺮوع اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎري وﻗﺪرة اﻟﻤﻨﻈﻢ اﻹدارﻳﺔ واﻟﻔﻨﻴﺔ ﻋﻠﻰ إدارة 
اﻟﻤﺸـﺮوع، وﻫـﻮ ﻣـﺎ ﻳﻌﻨﻲ أن اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ ﻻ ﺗﺘﻮﻗﻒ ﻓﺤﺴﺐ ﻋﻠﻰ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ 
ﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻏﻴﺮ اﻟﻤﺮﺑﺢ، اﻟﻤﺮﺗﺒﻂ ﻋﻜﺴﻴًﺎ اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ ﺑـﻞ ﺗـﺘﻌﺪاه إﻟﻰ ﻣﺨﺎﻃﺮ ا 
أﻣﺎ .  ﺑﺎﻟﺒـﻴﺎﻧﺎت واﻟﻤﻌﻠـﻮﻣﺎت اﻟﻤـﺘﺎﺣﺔ ﻋـﻦ اﻻﺳـﺘﺜﻤﺎر واﻟﺒﻴـﺌﺔ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرﻳﺔ 
ﻋـﻨﺪﻣﺎ ﺗﺘﻮﻓـﺮ ﻟﻠﻮﺳــﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ اﻟﻤﻌﻠـﻮﻣﺎت اﻟﻜﺎﻓــﻴﺔ ﻋـﻦ اﻟﻤﻨﻈﻤــﻴﻦ 
واﻟﻤﺴـﺘﺜﻤﺮﻳﻦ ﻓﺈن ﻣﻦ ﺷﺄن ذﻟﻚ ﺗﻘﻠﻴﻞ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت ﻋﺎﻟﻴﺔ 
ﺎ ﻳﺴـﻬﻢ إﻳﺠﺎﺑًﺎ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻤﺨﺎﻃـﺮ وﻗﻠـﻴﻠﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ، وﻫـﻮ ﻣ ـ
ﺣﺘـﻰ ﻣـﻊ ﺛـﺒﺎت ﻧﺴـﺒﺔ اﻟﻤـﻮارد اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ اﻟﻤـﻮﺟﻬﺔ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻷﺻﻮل 
 (. 801 namssorG )اﻟﻤﻨﺘﺠﺔ
 
 ﺮيـﺎر اﻟﻨﻈـاﻹﻃ. 4
ﻳﺴـﺘﻨﺪ اﻹﻃـﺎر اﻟﻨﻈـﺮي ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻟﺪراﺳﺔ ﺗﺄﺛﻴﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ 
اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻋﻠـﻰ اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ ورﻓـﻊ ﻣﺴـﺘﻮى اﻟـﺪﺧﻞ واﻟﺤـﺪ ﻣـﻦ اﻟﻔﻘـﺮ ﻋﻠـﻰ 
.  ﻠﻤﺎت اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻟﻜﻠﻴﺔ، وأدﺑﻴﺎت اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي وﻣﺤﺪداﺗﻪ ﻣﺴ ـ
 dna .J-treboR ,orraB) وﻫﻲ ﺗﺄﺧﺬ ﺑﺎﻟﺤﺴﺒﺎن اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﺬي ﻗﺪﻣﻪ ﺑﺎرو وﻣﺎرﺗﻴﻦ
ﻋـﻦ أﺛـﺮ اﻟـﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﻌـﺎم ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي، ﻟﺪراﺳﺔ ( reivaX ,nitraM-i-alaS
أﺛـﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ اﻹﻧﺘﺎج وﺗﻘﺪﻳﻢ ﻧﻤﻮذج ﻳﻮﺿﺢ ﺷﻜﻞ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻦ 
  ﻫـﺬا (.801 orraB )اﻟﻘﻄـﺎع اﻟﺤﻘﻴﻘـﻲ وﻧﻤـﻮه وﻗﻄـﺎع اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ 
ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ اﻟـﻨﻤﻮذج ﻳﺴـﺘﻨﺪ ﻋﻠﻰ دور اﻵﻟﻴﺎت واﻟﻘﻨﻮات اﻟﺘﺄﺛﻴﺮﻳﺔ 
اﻟﻨﺸـﺎط اﻻﻗﺘﺼـﺎدي واﻟﺘـﻲ ﺗﻌﻄـﻲ دورًا ﻳـﺘﻌﺪى اﻟـﺪور اﻟﺤـﻴﺎدي ﻟﺒﻌﺾ 
ﻓﻤﻦ اﻟﻤﻌﻠﻮم ﻓﻲ .  اﻟﻘﻄﺎﻋـﺎت اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ ﻓـﻲ اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻋﻠﻰ داﻟﺔ اﻹﻧﺘﺎج 
أدﺑـﻴﺎت اﻟﺘﺤﻠـﻴﻞ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي اﻟﺠﺰﺋـﻲ أن اﻟﻤـﺰﻳﺪ ﻣـﻦ ﺗـﺮﻛﻴﻢ رأس اﻟﻤﺎل 
 إدﺧﺎل ﺑﻴﺪ إن .  وﺣـﺪه ﻳـﺆدي إﻟـﻰ ﺗـﻨﺎﻗﺺ ﻓـﻲ اﻟﻤﻌﺪل اﻟﺤﺪي ﻟﻺﺣﻼل 
اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ ﻧﻤﻮذج اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻣﻦ ﺷﺄﻧﻪ اﻟﺤﺪ ﻣﻦ ﺗﻨﺎﻗﺺ 
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إذ ﺗﻌﻤ ــﻞ اﻷﺳ ــﺎﻟﻴﺐ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠ ــﻴﺔ .  اﻟﻤﻌ ــﺪل اﻟﺤ ــﺪي ﻟﻺﺣ ــﻼل أو ﺗﺄﺧﻴ ــﺮه 
اﻟﻤﺼـﺮﻓﻴﺔ ﻋﻠـﻰ اﻟـﺮﻓﻊ ﻣـﻦ ﻓﻌﺎﻟـﻴﺔ داﻟـﺔ اﻹﻧـﺘﺎج وﻣـﻦ ﺛـﻢ ﺣﻔـﺰ اﻟـﻨﻤﻮ 
اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﻃـﻮﻳﻞ اﻷﺟـﻞ وﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﻈﺮوف اﻟﻤﻌﻴﺸﻴﺔ ﻷﻃﺮاف اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ 
ﻛﻤـﺎ أن ﺗﺨﺼـﻴﺺ اﻟﻤﺪﺧﺮات وﺗﻮﺟﻴﻬﻬﺎ وﻧﻘﻠﻬﺎ .  ﺔ ﻓـﻲ اﻟﻤﺠـﺘﻤﻊ اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴ 
واﻟﻤـﻮاءﻣﺔ ﺑـﻴﻦ ﻛـﻮﻧﻬﺎ ﻗﺼـﻴﺮة اﻷﺟـﻞ واﻟـﺘﻤﻮﻳﻞ اﻹﻧﺘﺎﺟـﻲ ﻃﻮﻳﻞ اﻷﺟﻞ 
ﺗﻌﻤـﻞ ﻛﻠﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺣﻔﺰ اﻟﻨﻤﻮ ﻃﻮﻳﻞ اﻷﺟﻞ، وذﻟﻚ ﺑﺎﻓﺘﺮاض أداء اﻟﻮﺳﻄﺎء 
اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻟـﺪورﻫﻢ ﻓـﻲ اﻟﺤﺼـﻮل ﻋﻠـﻰ اﻟﻤﻌﻠـﻮﻣﺎت اﻟﻜﺎﻓﻴﺔ ﻋﻦ وﺣﺪات 
 .ﻪ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻧﺤﻮ اﻟﻔﺮص اﻷﻛﻔﺄ ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎداﻟﻌﺠـﺰ ﻓـﻲ اﻻﻗﺘﺼـﺎد وﺗﻮﺟﻴ 
ﻛﻤـﺎ أن اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻳﻌﻤﻠـﻮن ﻋﻠﻰ ﺣﻔﺰ اﻟﻨﻤﻮ ﻃﻮﻳﻞ اﻷﺟﻞ ﺑﺎﻟﺤﺪ 
 وﺗﺄﻣ ــﻴﻦ melborp drazah laromﻣ ــﻦ ﻣﺸ ــﻜﻠﺔ ﺿ ــﻌﻒ اﻟﻤﺴ ــﺘﻮى اﻷﺧﻼﻗ ــﻲ 
   (.821 nosmailliW )اﻟﻤﺪﺧﺮات ﻣﻦ ﻣﺨﺎﻃﺮ ﻗﻄﺎع اﻷﻋﻤﺎل
ﻳﺎدة اﻟﻘﺪرة ﻫﺬه اﻟﺨﺪﻣﺎت ﻟﻘﻄﺎع اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ز 
ﻋﻠ ــﻰ ﻗ ــﺮارات اﻻﺳــﺘﺜﻤﺎر ( اﻟﻤﺪﺧــﺮﻳﻦ)اﻟﺘﺄﺛﻴ ــﺮﻳﺔ ﻟﻠﻤﻘﺮﺿــﻴﻦ اﻟﺤﻘﻴﻘ ــﻴﻦ 
واﻟﻤﺴــﺘﺜﻤﺮﻳﻦ وﺗﺨﻔــﻴﺾ ﺗﻜﻠﻔ ــﺔ اﻟﺤﺼــﻮل ﻋﻠ ــﻰ اﻟﻤﻌﻠ ــﻮﻣﺎت وﺗﻔﻌ ــﻴﻞ 
اﺳـﺘﻐﻼل اﻟﻤﻮارد اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﺒﻌﺜﺮة ﻟﺪى وﺣﺪات اﻟﻔﺎﺋﺾ ﻣﻦ اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت 
واﻷﻓـﺮاد، وﻣـﻦ ﺛـﻢ زﻳـﺎدة اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ اﻟﻤﺘﻮﺳـﻄﺔ ﻟﻠﺸـﺮﻛﺎت اﻟﺤﺎﺋﺰة ﻋﻠﻰ 
 .  ﻞاﻟﺘﻤﻮﻳ
 
   اﻟﻨﻤﻮذج1. 4
ﻳﻬـﺪف اﻟـﻨﻤﻮذج ﻣﺤـﻞ اﻟﺪراﺳـﺔ ﻹﺑـﺮاز أﻧﺸـﻄﺔ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻫﺬه اﻷﻧﺸﻄﺔ ﺳﺘﻈﻬﺮ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج .  وﻗـﺪرﺗﻬﺎ اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮﻳﺔ ﻓـﻲ داﻟـﺔ اﻹﻧﺘﺎج 
، ﺑﻴـﻨﻤﺎ ﻳـﺆول ﻫـﺬا اﻟﻤﺆﺷـﺮ ﻋـﻦ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ Fﻛﻤﺆﺷـﺮ ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ 
.  ارﺗﻔﺎﻋًﺎاﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻛﻤـًﺎ أو ﻛـﻴﻔًﺎ إﻟـﻰ اﻹﻧﺨﻔـﺎض ﻛﻠﻤﺎ ازداد ﺣﺠﻢ اﻻﻗﺘﺼﺎد 
ﻓﻮﺟـﻮد اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وﺗﻮﻓﺮﻫﺎ ﻟﻠﻤﺸﺮوﻋﺎت ﻳﺪﻋﻢ ﻗﺪرة اﻟﻤﻨﺘﺞ وﻳﺰﻳﺪ 
ﻣـﻦ ﻛﻔﺎءﺗـﻪ وﻗﺪرﺗـﻪ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻛﻤﺎ ﻫﻮ اﻟﻤﺪﺧﻼت اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻷﺧﺮى ﺑﺤﻴﺚ 
 :  ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ اﻟﺘﺎﻟﻲ iﺗﻜﻮن داﻟﺔ اﻹﻧﺘﺎج ﻟﻠﻤﻨﺘﺞ 
 )0.4( = YfAKLFY ttttt (,,,(/))
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.  L، واﻟﻌﻤﻞ K، ورأس اﻟﻤﺎل Aﻨﻴﺔ ﺣﻴﺚ ﻳﻜﻮن اﻹﻧﺘﺎج داﻟﺔ ﻓﻲ اﻟﺘﻘ 
 ﺗﺤﻤـﻞ ﻣﻀـﺎﻣﻴﻦ ﻧﻤـﻮذج ﺳـﻮﻟﻮ ﻓـﻲ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻤﻌﺪل 0.4أي أن 
 اﻟﻤﻤﺜﻞ ﻟﻨﺸﺎط اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ، ﺣﻴﺚ ﻳﻜﻮن أي ﺗﻐﻴﻴﺮ Fﺑﺈﺿـﺎﻓﺔ اﻟﻤﺘﻐﻴـﺮ 
ﻓﻲ ﻧﺸﺎط اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ ﻣﺆﺛﺮًا وﺑﻨﻔﺲ اﻻﺗﺠﺎه 
ﻛﻤﺎ ان اﻧﺨﻔﺎض ﻣﺴﺘﻮى اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ .  PDGﻋﻠـﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻻﺟﻤﺎﻟﻲ اﻟﻤﺤﻠﻲ 
اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴـﺒﺔ ﻟﻤﺴـﺘﻮى اﻟـﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠـﻲ ﻳﻘﻠـﻞ ﻣـﻦ ﻣﺘﻮﺳﻂ اﻟﻤﺘﺎح ﻣﻦ 
وذﻟﻚ ﻛﻠﻪ ﺿﻤﻦ اﻗﺘﺼﺎد .  اﻟـﺘﻤﻮﻳﻞ اﻟﺨﺎرﺟـﻲ ﻟﻜـﻞ وﺣـﺪة ﻓـﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد 




   ﺑﻴﺌﺔ اﻟﻨﻤﻮذج1.1. 4
 اﻗﺘﺼﺎد ﻳﺤﻮي ﻋﺪدًا ﻣﺤﺪدًا  ﻳـﺒﺪأ ﻫـﺬا اﻟـﻨﻤﻮذج ﻣـﻦ ﻓﺮﺿﻴﺔ ﺣﺎﻟﺔ 
وﻟﻜـﻦ ﻛﺒﻴـﺮًا ﻣـﻦ اﻷﻓـﺮاد اﻟـﺬﻳﻦ ﻳﻌﻴﺸﻮن ﻓﺘﺮة ﻣﺤﺪودة ﻣﻦ اﻟﺤﻴﺎة ذات 
 وﻓﻘًﺎ cﻣﺴـﺎر واﺿﺢ ﺑﺤﻴﺚ ﺗﻌﺘﻤﺪ داﻟﺔ اﻟﻤﻨﻔﻌﺔ        ﻋﻠﻰ اﺳﺘﻬﻼك اﻟﻔﺮد 
 ﻟﺤﺎﻟﺔ ﺛﺒﺎت اﻟﻤﻌﺪل اﻟﺤﺪي ﻟﻺﺣﻼل ﺑﺤﻴﺚ
 )1.4( > − − =−σ σ σ c c u0 ,) 1(/ )1 ( ) (1
  -σﻫـﺬه اﻟﺪاﻟـﺔ ﻟﻠﻤـﻨﻔﻌﺔ ﺗﻌﻜـﺲ ﺣﺎﻟـﺔ اﻟﻤـﺮوﻧﺔ اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻟﻺﺣﻼل 
 laropmetretni eht fo lacorpicer ﺗﻤﺜﻞ ﻣﻘﻠﻮب ﻣﺮوﻧﺔ اﻹﺣﻼل ﻋﺒﺮ اﻟﺰﻣﻦ σﺣﻴﺚ 
ﺑﺤـﻴﺚ ﻛـﻞ ﻓﺮد ﻣﻦ اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ ﻟﺪﻳﻪ اﻟﻘﺎﺑﻠﻴﺔ ﻟﻼﺳﺘﻔﺎدة  noitutitsbus fo yticitsale
 ﻣﻦ اﻟﺘﻘﻨﻴﺔ اﻟﻤﺘﺎﺣﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ اﻟﻤﺘﻤﺜﻠﺔ ﺑﺪاﻟﺔ اﻹﻧﺘﺎج 
fAKLFYAKLFY tttttttt ββγ 1 (,,,(/))(/))
−
  )2.4(          =
 إﻟﻰ ﻣﺆﺷﺮات اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ورأس L، K،  )Y/F(ﺣﻴﺚ ﺗﺮﻣﺰ 
ﻫﺬه اﻟﺪاﻟﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺗﺘﻤﻴﺰ ﻋﻦ اﻟﺪاﻟﺔ .  اﻟﻤﺎل واﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻮاﻟﻲ 
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ﻛﻌﺎﻣﻞ ﻣﺆﺛﺮ ﻓﻲ ﻣﻌﺪل  )Y/F(اﻟﺘﻘﻠﻴﺪﻳﺔ ﺑﺎدﺧﺎل ﻗﻄﺎع اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ  
ﺠﺎﻧﺴﻪ اﻟﺘﺎم ﻛﻤﺎ أن رأس اﻟﻤﺎل ﻓﻲ اﻟﺪاﻟﺔ ﻳﻔﺘﺮض ﺗ .  ﻧﻤﻮ اﻟﻨﺎﺗﺞ
واﻣﻜﺎﻧﻴﺔ إﺣﻼﻟﻪ ﺗﺒﺎدﻟﻴًﺎ ﺑﻴﻦ اﻷﺷﻜﺎل اﻟﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﻟﺮأس اﻟﻤﺎل اﻟﻤﺎدي وﻟﻴﺲ 
ﻓﻌﻨﺪﻣﺎ ﺗﺸﻌﺮ اﻟﻮﺣﺪة اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺑﺎﻟﺤﺎﺟﺔ ﻟﺮأس اﻟﻤﺎل ﻓﺈﻧﻬﺎ ﺗﻠﺠﺄ .  اﻟﺒﺸﺮي
ﻛﻤﺎ ﻣﻦ .  ﻟﻠﻮﺳﻴﻂ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻟﺘﺄﻣﻴﻨﻪ ﻣﻦ اﻟﻤﺪﺧﺮات واﻟﻔﻮاﺋﺾ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﺪﻳﻪ 
ﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ ﻓﻲ ﻧﻘﺪﻳﺔ اﻟﻤﻔﺘﺮض وﻓﻘًﺎ ﻟﻬﺬا اﻟﻨﻤﻮذج ﺗﻄﺎﺑﻖ اﻟﻮﺣﺪات ا 
اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ وﺣﺎﺟﺘﻬﺎ اﻟﻤﺸﺘﺮﻛﺔ ﻟﻠﺠﻮء ﻟﻠﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ ﺑﻐﺮض اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، 
أﻣﺎ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﺘﻲ ﻻ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ اﻟﺤﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﻦ اﻟﻮﺳﻄﺎء 




  ﻣﺴﺎر اﻟﺘﻮازن2. 1. 4
ﻌﻈﻴﻢ ﺳﺎﻟﻔﺔ ﻣـﻦ ﺧـﻼل اﻟـﻮﺣﺪة اﻟﻤﻤـﺜﻠﺔ أو اﻟﻔـﺮد ﻓـﻲ داﻟـﺔ اﻟﺘ 
ﺗﻤـﺜﻞ ﻣﻌـﺪل اﻟﺘﻔﻀـﻴﻞ اﻟﺰﻣﻨـﻲ ﻟﻠﻔﺮد اﻟﺬي ﻳﻬﺪف  ∞ ∈ ρo) , (اﻟﺬﻛـﺮ وﺣـﻴﺚ 
 ﻟﺘﻌﻈﻴﻢ داﻟﺔ اﻟﻤﻨﻔﻌﺔ      
0
e c u Uttd t ) (
− ∞ρ
 )3.4( ∫ =
 
 ﺣﻴﺚ أن
t tttttt AKLFYLcK 1(/))
 )4.4( ββγ −=+&
وإذ ﻳﻬﻤـﻨﺎ ﻓـﻲ اﻟﺪرﺟـﺔ اﻷوﻟـﻰ ﻗﻄﺎع اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﺈن ﻫﺬا 
 ﻳـﺘﻮاﺟﺪ ﻓـﻲ اﻻﻗﺘﺼـﺎد ﻣـﻦ ﺧـﻼل ﻗـﻴﺎم ﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ Fاﻟﻘﻄـﺎع 
ﺑﻘﺒﻮل اﻟﻮداﺋﻊ ﻣﻦ وﺣﺪات اﻟﻔﺎﺋﺾ، ﺛﻢ اﻟﺒﺤﺚ ﻋﻦ أﻓﻀﻞ اﻟﻔﺮص اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻟﺘﻮﻇـﻴﻔﻬﺎ ﻣﻦ ﻗﺒﻞ اﻟﻤﻨﻈﻤﻴﻦ اﻟﺬﻳﻦ ﻳﺒﺤﺜﻮن ﻋﻦ ﻓﻮاﺋﺾ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺗﻤﻜﻦ ﻣﻦ 
ﺗـﺮﺟﻤﺔ اﻟﺨﻄـﻂ واﻷﻫـﺪاف وﺗﺤـﻮﻳﻠﻬﺎ إﻟﻰ وﻗﺎﺋﻊ ﺣﻴﺔ ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد، ﻣﻦ 
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ﻟـﻴﺔ ﻓﻲ ﺗﻤﻮﻳﻞ ﺷﺮاء رأس اﻟﻤﺎل اﻟﺒﺸﺮي ﺧـﻼل اﺳـﺘﺜﻤﺎر اﻟﻔـﻮاﺋﺾ اﻟﻤﺎ 
)2.4(واﻟﻤﺎدي وﺗﺤﻮﻳﻠﻬﻤﺎ إﻟﻰ ﻣﻨﺘﺞ ﻧﻬﺎﺋﻲ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ اﺳﺘﺨﺪام داﻟﺔ اﻹﻧﺘﺎج 











وﺑﺘﻄﺒـﻴﻖ ﻃـﺮﻳﻘﺔ ﻫﺎﻣﻠـﺘﻮن ﻓـﺈن اﻟﻤﺸـﺘﻘﺔ اﻷوﻟـﻰ ﻟﺘﻌﻈﻴﻢ داﻟﺔ 












ﺣـﻴﺚ ﻳﻤـﺜﻞ اﻟﺤـﺪ اﻷول ﻣﻤﺎ ﻓﻲ داﺧﻞ اﻟﻘﻮﺳﻴﻦ اﻟﻤﻌﺪل اﻟﺤﺪي 
  ﺣـــﻴﺚ   Frﻟـــﻨﺎﺗﺞ اﻟﻮﺳـــﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـــﻴﺔ واﻟـــﺬي ﻳﻤﻜـــﻦ ﺗﻤﺜـــﻴﻠﻪ ﺑــــ 
 ، وﻋﻨﺪﻫﺎ ﻳﻜﻮن ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ  t FAKLFY γ γββγ =−− (/) 11
 )7.4( − =σρ F gr c1] [
ﻲ أن اﻟ ــﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼــﺎدي ﻳﻈــﻞ ﻣﻮﺟ ــﺒًﺎ ﻃﺎﻟﻤ ــﺎ أن وﻫــﻮ ﻣ ــﺎ ﻳﻌﻨ  ــ
ρاﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﺤﺪﻳﺔ ﻟﻘﻄﺎع اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺗﻔﻮق ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻔﻀﻴﻞ اﻟﺰﻣﻨﻲ 
 واﻟﺘـﻲ ﺟـﺎءت ﻣﻦ ﺗﻌﻈﻴﻢ اﻟﻤﻨﻔﻌﺔ 7.4 ﻛﻤـﺎ أن اﻟﻌﻼﻗـﺔ ﻓـﻲ اﻟﻤﻌﺎدﻟـﺔ .  
ﺗﺘﻀـﻤﻦ اﻟﻌﻼﻗـﺔ ﺑـﻴﻦ ﻣﻌـﺪل اﻟـﻨﻤﻮ ووﻇﺎﺋـﻒ اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ، ﺣﻴﺚ 
 ﻓﻲ c ﻣﻊ ﻧﻤﻮ اﻻﺳﺘﻬﻼك y واﻟﻨﺎﺗﺞ  kﺗﺘﺴـﺎوى ﻣﻌـﺪﻻت اﻟﻨﻤﻮ ﻟﺮأس اﻟﻤﺎل 
ﻛﻤﺎ . etatS ydaetsﻇـﻞ ﻋـﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﻮﻻت ﺣﺮﻛﻴﺔ وﻓﻲ ﻇﻞ اﻟﻨﻤﻮ اﻟﻤﺴﺘﻘﺮ 
 ﺗﻮﺿـﺢ أن اﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﻳﻌـﺘﻤﺪ ﻋﻠـﻰ ﻣﻌـﺎﻣﻼت اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﺘﻲ 6.4أن 
ﺗﺤـﺪد ﻣﻘـﺪار اﻟﺮﻏﺒﺔ اﻟﺸﺨﺼﻴﺔ ﻟﻠﻔﺮد ﻟﻼدﺧﺎر وﻛﺬﻟﻚ ﻣﻌﺪل إﻧﺘﺎﺟﻴﺔ رأس 
ﻓﺎﻧﺨﻔﺎض ﻛﻞ ﻣﻦ .   اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔاﻟﻤـﺎل، ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ إﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻗﻄﺎع 
 32
 
واﻟـﺬﻳﻦ ﻳﻌﻤـﻼن ﻋﻠـﻰ زﻳـﺎدة اﻻدﺧـﺎر ﻣـﻦ ﺷـﺄﻧﻪ زﻳﺎدة و σρاﻟﻤﻌﺎﻣﻠـﻴﻦ 
ﻣﻌﺪل ﻧﻤﻮ رأس اﻟﻤﺎل، وﻫﻮ ﻣﺎ ﻣﻦ ﺷﺄﻧﻪ زﻳﺎدة إﻧﺘﺎﺟﻴﺔ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
 .  وﻧﻤﻮ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻜﻠﻲ
 أن إﺷﺎرة ﻧﺎﺗﺞ ﺗﺠﻤﻴﻊ اﻟﺤﺪﻳﻦ ﺑﻴﻦ اﻟﻘﻮﺳﻴﻦ 7.4ﻛﻤـﺎ ﻳﻼﺣـﻆ ﻣـﻦ 
 ﻗﺪر ﻛﺒﻴﺮ ﻣﻦ اﻷﻫﻤﻴﺔ ﺣﻴﺚ ﺗﻮﺿﺢ ﻛﻴﻒ أن اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﻬﺎ ﻗﺪر ﻋﻠﻰ
 أﻗﻞ ﻣﻦ Fﻓﺈذا ﻛﺎﻧﺖ .  ﻛﺒﻴـﺮ ﻓـﻲ ﺗﺄﺛﻴـﺮﻫﺎ ﻋﻠـﻰ ﻣﻌـﺪل اﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
أدى ذﻟـﻚ إﻟـﻰ ﺗـﺮاﺟﻊ ﻓـﻲ ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﺑﺨﻼف ﻣﺎ إذا ﻛﺎﻧﺖ ρ
ﻟﺔ اﻟﺘﻲ ﻳﻜﻮن وﻫـﺬا ﻫﻮ ﻣﺎ ﻳﻔﺴﺮ اﻟﺤﺎ .  إﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ أﻋﻠـﻰ 
ﻓـﻴﻬﺎ اﻟﻘﻄـﺎع اﻟﻤﺼـﺮﻓﻲ وﻗﻄـﺎع اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ أداة ﻏﻴﺮ ﻓﺎﻋﻠﺔ ﻓﻲ 
 إﻋﺎﻗﺔ اﻻﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ اﻟﻔﻮاﺋﺾ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ،  ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺸـﺎط اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﺑﺎﻟﻌﻤﻞ 
، وﻫﻮ ﻣﺎ Fأو ﺗﺼـﺪﻳﺮ اﻟﻔـﻮاﺋﺾ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ إﻟـﻰ اﻟﺨـﺎرج وﺑﺎﻟﺘﺎﻟـﻲ اﻧﺨﻔﺎض 
اﻟﺪراﺳــﺎت اﻟﺘﻄﺒﻴﻘ ــﻴﺔ ﺑﻌــﺾ ﻳﻔﺴــﺮ اﻻﺧ ــﺘﻼف ﻓ ــﻲ اﻟﻮاﻗ ــﻊ اﻟﻌﻤﻠ ــﻲ و 
 .  ﻷﺛﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎديﻤﻌﺎﺻﺮة اﻟ
 
 ﻣﺮوﻧﺔ اﻟﺪﺧﻞ اﻻﺋﺘﻤﺎﻧﻴﺔ  2. 4
ﺗﻈﻬـﺮ ﻣﺸـﻜﻠﺔ اﻟﻔﻘـﺮ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﺗﻌﺠﺰ اﻟﺪﺧﻮل ﻋﻦ اﻟﻮﻓﺎء ﺑﺎﻟﺤﺎﺟﺎت 
.  واﻟﻤﺘﻄﻠـﺒﺎت اﻷﺳﺎﺳﻴﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻜﻔﻞ اﻟﻤﻌﻴﺸﺔ اﻟﻤﻨﺎﺳﺒﺔ ﻟﻠﻔﺮد ﻓﻲ اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ 
 ﻗﻨﻮات وﻣـﻦ اﻟﻤـﺆﻛﺪ أﻧـﻪ ﻓـﻲ ﻇﻞ وﺟﻮد ﻗﻨﻮات ﺗﻮزﻳﻌﻴﺔ ﻣﻨﺎﺳﺒﺔ ﺑﻤﺎ ﻓﻴﻬﺎ 
إﻋـﺎدة اﻟـﺘﻮزﻳﻊ ﻓﺈن اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻳﺼﺒﺢ أداة رﺋﻴﺴﺔ ﻟﺘﺨﻔﻴﺾ ﻣﺸﻜﻠﺔ 
ﺑـﻴﺪ أن واﻗـﻊ ﻏﺎﻟﺒـﻴﺔ اﻟﻄﺒﻘﺎت واﻟﻔﺌﺎت ﻣﺤﺪودة اﻟﺪﺧﻞ ﻫﻮ أﻧﻬﻢ .  اﻟﻔﻘـﺮ 
أﻛﺜـﺮ ﺣﺴﺎﺳـﻴﺔ واﺳـﺘﺠﺎﺑﺔ ﻓـﻲ ﻛﻼ اﻻﺗﺠﺎﻫﻴﻦ إن ﺳﻠﺒًﺎ أو إﻳﺠﺎﺑًﺎ ﻟﻠﺘﻐﻴﺮات 
 :ﻨﺤﻮ اﻟﺘﺎﻟﻲﻋﻠﻰ اﻟ )7.4(ﺑﺤﻴﺚ ﻳﺼﺒﺢ وﺿﻊ اﻟﻤﻌﺎدﻟﺔ . ﻓﻲ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ
λρ 1[]
σ
 )8.4(                          gF pr =−
 أﻛﺒﺮ ﻣﻦ ﻣﻌﺪل gpﻓﻨﺴـﺒﺔ ﻧﻤـﻮ اﻟـﺪﺧﻞ ﻟﻠﻔـﺌﺎت ﻣﺤـﺪودة اﻟـﺪﺧﻞ 
 ﺑﻔﻌﻞ ﺣﺴﺎﺳﻴﺔ اﻟﻔﺌﺎت ﻣﺤﺪودة اﻟﺪﺧﻞ ﻟﺘﻐﻴﺮات gcاﻟـﻨﻤﻮ ﻟﻼﻗﺘﺼـﺎد ﻛﻜﻞ 
 ﺑﻔﻌـﻞ اﻷﺛـﺮ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ وﻏﻴﺮ ﻫـﺬه اﻟﺤﺴﺎﺳـﻴﺔ ﺗـﺘﻜﻮن .  اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ 
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ﻓﻬـﻨﺎك اﻷﺛـﺮ اﻟﻤﺒﺎﺷـﺮ اﻟﻤﺘﻤـﺜﻞ ﺑﺄن ﻣﺤﺪودي اﻟﺪﺧﻞ ﻳﺤﺼﻠﻮن .  اﻟﻤﺒﺎﺷـﺮ 
ﻓﻔﻲ .  ﻓﻘـﻂ ﻋﻠـﻰ اﻟﺠـﺰء اﻟﻤﺘﺒﻘﻲ ﻣﻦ اﻻﺋﺘﻤﺎن ﺑﻌﺪ ﺗﻤﻮﻳﻞ اﻷﻛﺜﺮ ﻣﻼءة 
اﻟﺤـﺎﻻت اﻟﺘﻲ ﺗﺸﺢ ﻓﻴﻬﺎ اﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻟﺪى اﻟﻘﻄﺎع اﻟﺒﻨﻜﻲ ﻳﺼﺒﺢ ﺧﻴﺎر اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ 
اﻟﻤﻼءة اﻷﻋﻠﻰ ﺑﺴﺒﺐ ﻟﻤﺤـﺪودي اﻟﺪﺧـﻮل ﻣﺘﺄﺧـﺮًا ﻋﻦ اﻟﻤﻘﺘﺮﺿﻴﻦ ذوي 
ﺣﺠـﻢ اﻟﻤﺨﺎﻃـﺮ وارﺗﻔـﺎع ﺗﻜﻠﻔـﺔ اﻻﺋـﺘﻤﺎن ﻟﻤﺤـﺪودي اﻟﺪﺧـﻮل وﺿـﻌﻒ 
اﻟﻤﻮﻗـﻒ اﻟﺘﻔﺎوﺿـﻲ ﻟﻤﺤـﺪودي اﻟـﺪﺧﻞ ﺣﺘـﻰ ﻓـﻲ ﺣﺎﻟـﺔ ارﺗﻔـﺎع ﻛﻔﺎءة 
ﻛﻤﺎ ﻫﻨﺎك اﻷﺛﺮ ﻏﻴﺮ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ .  اﻟـﺘﻤﻮﻳﻞ وﺳـﻴﺎدة ﻗﺎﻧـﻮن اﻟﻐﻠـﺔ اﻟﻤﺘـﺰاﻳﺪة 
إذ  .اﻟﻤﺘﻤـﺜﻞ ﺑـﺄن ﺗﺸﻐﻴﻞ اﻟﻔﻘﺮاء وﻣﺤﺪودي اﻟﺪﺧﻮل ﻏﺎﻟﺒًﺎ ﻣﺎ ﻳﻜﻮن ﺣﺪﻳﺎ ً
ﻳﻌﻤﻞ أرﺑﺎب اﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﺄﺧﻴﺮ ﺗﺸﻐﻴﻠﻬﻢ ﻟﺤﻴﻦ اﺳﺘﻐﺮاق اﻟﻌﻤﺎﻟﺔ اﻟﻤﺪرﺑﺔ 
وﻓــﻲ اﻟﻤﻘﺎﺑــﻞ ﻓــﺈن أرﺑ ــﺎب اﻟﻌﻤــﻞ ﻳ ــﺒﺪءون ﺗﺴــﺮﻳﺢ اﻟﻌﻤﺎﻟ ــﺔ .  ﻗــﺒﻠﻬﻢ
واﻟﻤـﻮارد ﻏﻴـﺮ اﻟﻤﺎﻫـﺮة ﻗﺒﻞ ﻏﻴﺮﻫﺎ ﻣﻤﺎ ﻳﺰﻳﺪ ﻣﻦ وﻃﺄة ﺗﺮاﺟﻊ ﻣﺆﺷﺮات 
 . اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻫﺬه اﻟﻔﺌﺎت ﻗﺒﻞ ﻏﻴﺮﻫﺎ
 
 اﻟﺪراﺳﺔ اﻟﺘﻄﺒﻴﻘﻴﺔ . 5
ﺚ أن اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ اﻹﻳﺠﺎﺑﻲ ﻟﺨﺪﻣﺎت اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﻜﻮﻧﺎت ﺣـﻴ 
اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ ﻣـﺜﻞ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻗﺪ ﺗﻢ إﺛﺒﺎﺗﻬﺎ ﻧﻈﺮﻳًﺎ وﺗﻄﺒﻴﻘﻴًﺎ ﻋﻠﻰ ﻋﺪد 
ﻣـﻦ اﻟـﺪول وﺣﻴﺚ إن ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﺗﺜﺒﺖ ﻧﻈﺮﻳًﺎ اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ اﻟﻤﺘﺰاﻣﻦ واﻟﺴﻠﺒﻲ 
ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻋﻠـﻰ اﻟﻔﻘـﺮ، ﻓـﺈن اﻟﻘﻴﺎس اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻟﻠﻈﺎﻫﺮة ﻣﺤﻞ 
ﻣﻦ ﻫﻨﺎ ﻳﻬﺪف ﻫﺬا اﻟﺠﺰء .  ﺤﺚ ﻳﻌﺘﺒـﺮ ﺿـﺮورﻳًﺎ ﻟﺘﻜﺎﻣﻞ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ اﻟـﺒ 
ﻣـﻦ اﻟﺪراﺳـﺔ إﻟـﻰ ﻗـﻴﺎس اﻟﻌﻼﻗـﺔ ﺑﻴﻦ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وﻇﺎﻫﺮة اﻟﻔﻘﺮ 




 ﺎتـﺎﻧـاﻟﺒﻴ 1. 5
ﺗﺘﻤـﺜﻞ اﻟﻌـﻮاﻣﻞ اﻟـﺘﺎﺑﻌﺔ ﻓـﻲ اﻟﺪراﺳـﺔ ﻣﺤـﻞ اﻟـﺒﺤﺚ ﻋﻠﻰ اﻟﻔﻘﺮ 
ﻟﻮﺟـﻮد ﻋـﺪد ﻣـﻦ وﻧﻈـﺮًا .  ﻛﻈﺎﻫـﺮة اﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ ذات ﻣﺪﻟـﻮل اﺟﺘﻤﺎﻋـﻲ
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اﻟﻤﻘﺎﻳـﻴﺲ اﻟﻌﺎﻟﻤـﻴﺔ واﻟﻮﻃﻨـﻴﺔ ﻟﻈﺎﻫـﺮة اﻟﻔﻘـﺮ ﺑﻌﻀـﻬﺎ وﺻـﻔﻲ وﺑﻌﻀﻬﺎ 
ﻛﻤـﻲ ﻓـﺈن ﻫـﺬه اﻟﺪراﺳـﺔ ﺳﺘﺄﺧﺬ ﺑﺄﻛﺜﺮ ﻫﺬه اﻟﺘﻌﺎرﻳﻒ اﻟﻜﻤﻴﺔ اﺳﺘﺨﺪاﻣًﺎ 
ﻣﻦ اﻟﺴﻜﺎن ﺑﺎﻟﻮﺣﺪات اﻟﻨﻘﺪﻳﺔ % 02وﻗـﺒﻮًﻻ وﻫﻤـﺎ ﻣﺘﻮﺳـﻂ دﺧـﻞ أﻓﻘـﺮ 
ﺤﺼﻠﻮن أﻣﺎ اﻵﺧﺮ ﻓﻬﻮ ﻟﻨﺴﺒﺔ أوﻟﺌﻚ اﻟﺬﻳﻦ ﻻ ﻳ .  اﻟﺜﺎﺑـﺘﺔ ﺑﺎﻟـﺪوﻻر اﻷﻣﺮﻳﻜﻲ 
ﻓﻲ اﻟﺴﻨﺔ ﻣﻦ ﺟﻤﻠﺔ اﻟﺴﻜﺎن ﻟﻜﻞ دوﻟﺔ ﻣﻦ ﻣﺠﻤﻮع $ 005ﻋﻠﻰ أﻛﺜﺮ ﻣﻦ 
 .  اﻟﺪول ﻣﺤﻞ اﻟﺪراﺳﺔ
أﻣـﺎ اﻟﻌـﻮاﻣﻞ اﻟﻤﻔﺴـﺮة ﻓﺘﺸﻤﻞ ﻋﺪدًا ﻣﻦ  اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﺆﺛﺮة ﻓﻲ 
ﻇﺎﻫﺮة اﻟﻔﻘﺮ ﺳﻠﺒًﺎ وإﻳﺠﺎﺑًﺎ، أﻫﻤﻬﺎ ﻟﻄﺒﻴﻌﺔ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻣﻊ ﻋﺪم إﻫﻤﺎل 
س ﻣﺒﺎﺷﺮ ووﺣﻴﺪ وﺣﻴﺚ ﻻ ﻳﻮﺟﺪ ﻣﻘﻴﺎ .  اﻷﺧﺮى ﻣﻘﺎﻳﻴﺲ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
 ﺗﺘﻌﺪد MTNIFﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓﺈن ﻣﻘﺎﻳﻴﺲ وﻣﺆﺷﺮات اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
إذ ﺗﺸــﺘﻤﻞ ﻫــﺬه .  ﻟﺘﺸـﻤﻞ أﻫــﻢ ﻣﻈﺎﻫـﺮ اﻟﻮﺳــﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟ ــﻴﺔ وﻋﻤﻠ ـﻴﺎﺗﻬﺎ 
 ﺣﻴﺚ ﻳﻘﻴﺲ  TIDERCاﻟﺪراﺳـﺔ ﻋﻠـﻰ أرﺑـﻊ ﻣﺆﺷـﺮات أوﻟﻬﺎ ﻣﺆﺷﺮ اﻻﺋﺘﻤﺎن 
ﻫـﺬا اﻟﻤﺆﺷـﺮ ﻧﺴﺒﺔ اﻻﺋﺘﻤﺎن اﻟﻤﻘﺪم إﻟﻰ اﻟﻘﻄﺎع اﻟﺨﺎص ﻏﻴﺮ اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ 
ﻫﺬا .  ﻣـﻦ اﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻤﺼـﺮﻓﻴﺔ ﻣﻨﺴـﻮﺑًﺎ إﻟـﻰ إﺟﻤﺎﻟـﻲ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ 
اﻟﻤﻘـﻴﺎس ﻳﻌﻜـﺲ ﺑﻄﺒـﻴﻌﺔ اﻟﺤـﺎل وﻇﻴﻔﺔ اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ ﻛﻤﺆﺳﺴﺎت 
ﺗﻌﻤـﻞ ﻋﻠـﻰ ﺣﺸﺪ اﻟﻤﺪﺧﺮات ﺛﻢ ﺗﻮﺟﻴﻬﻬﺎ إﻟﻰ وﺣﺪات اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻘﻄﺎع 
 اﻟﺬي ﻳﻌﻜﺲ ﺣﺠﻢ EZISأﻣـﺎ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺜﺎﻧﻲ ﻓﻬﻮ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺤﺠﻢ .  اﻟﺨـﺎص 
 ﻳﺘﻤـﺜﻞ ﻫـﺬا اﻟﻤﺆﺷـﺮ ﺑﻤﺠﻤﻮع أﺻﻮل وﺧﺼﻮم اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﺣـﻴﺚ 
وﺣﻴﺚ أن .  اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻣﻘﺴـﻮﻣًﺎ ﻋﻠـﻰ اﻟـﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ 
ﻣﻌﻈـﻢ أﺻـﻮل ﻣﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻣﺴﺘﺜﻤﺮة ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد ﻓﺈن 
وﻋﻠﻰ .  ﻫـﺬا اﻟﻤﻘـﻴﺎس ﻳﻘـﻴﺲ ﻣـﺪى ﻓﺎﻋﻠﻴﺔ ﻣﺆﺳﺴﺎت اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
 PDNLﻟﻘﺮوض واﻟﻮداﺋﻊ ﺧﻼف اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺜﺎﻧﻲ ﻓﺈن اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺜﺎﻟﺚ ﻣﺆﺷﺮ ا 
ﻳﻬـﺪف إﻟـﻰ اﺻـﻄﻴﺎد اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻋﻴـﻨﻬﺎ ﺑﻘﻴﺎس اﻟﻘﺮوض واﻟﻮداﺋﻊ 
ﻣﺠـﺘﻤﻌﺔ وﻣﻨﺴـﻮﺑﺔ ﻟﻠـﻨﺎﺗﺞ اﻹﺟﻤﺎﻟـﻲ اﻟﻤﺤﻠـﻲ ﺣـﻴﺚ ﻳﻘﻴﺲ ﻫﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ 
أﻣﺎ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺮاﺑﻊ .  ﻗـﺪرة اﻟﻮﺳﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ ﻋﻠﻰ ﺗﻨﻔﻴﺬ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻋﻠﻰ ﺗﺰوﻳﺪ  وﻣﺪى ﻗﺪرة اﻟﺠﻬﺎز اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ YNOMﻓﻴﺸـﻤﻞ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻨﻘﺪي 
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أي أن ﻫﺬا .  اﻻﻗﺘﺼـﺎد ﺑﺎﻟﺴـﻴﻮﻟﺔ اﻟﺘـﻲ ﻳﺤﺘﺎﺟﻬﺎ ﻟﺘﺴﻴﻴﺮ وﺗﻴﺴﻴﺮ اﻟﻤﻌﺎﻣﻼت 
اﻟﻤﺆﺷـﺮ ﻳﻘـﻴﺲ ﻗـﺪرة اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻋﻠـﻰ ﺗﻮﻟﻴﺪ اﻟﻨﻘﻮد وﻣﻀﺎﻋﻔﺔ 
اﻟﻘﺎﻋـﺪة اﻟـﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣـﻦ ﺧـﻼل وﻇـﻴﻔﺔ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ، ﺑﺤﻴﺚ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬا 
   . ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ2اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺑﻘﺴﻤﺔ اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ اﻟﻨﻘﺪي ن
ﻛﻤـﺎ ﺗﺸـﻤﻞ اﻟﻌـﻮاﻣﻞ اﻟﻤﻔﺴﺮة ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ 
 وﻣﻌـﺪل اﻟـﺒﻄﺎﻟﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴـﺒﺔ ﻟﺤﺠـﻢ اﻟﻘـﻮة اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ CPPDGاﻹﺟﻤﺎﻟـﻲ ﻟﻠﻔـﺮد 
 وذﻟـﻚ ﻓـﻲ ﺣﺎل اﻟﻨﻤﻮذج MTNIF ﺑﺎﻹﺿـﺎﻓﺔ إﻟـﻰ اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ PMENU
أﻣﺎ ﻓﻲ ﺣﺎل اﻟﻨﻤﻮذج اﻷﻛﺜﺮ ﺗﻮﺳﻌًﺎ ﻓﻴﻀﺎف ﻟﻠﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﻔﺴﺮة .  اﻟﻤﺨﺘﺼﺮ
اﻟﺴﻨﻮي اﻟﻤﻘﻴﺲ ﺑﺎﻟﺘﻐﻴﺮ اﻟﺴﻨﻮي ﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻟﻤﻌﻴﺸﺔ، واﻹﻧﻔﺎق  FNIاﻟﺘﻀـﺨﻢ 
 ﻣﻨﺴـﻮﺑًﺎ ﻋﻠـﻰ اﻟـﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠـﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟـﻲ، واﻟﻌﺪاﻟـﺔ ﻓﻲ PXEGاﻟﺤﻜﻮﻣـﻲ 
 .  QNIﺗﻮزﻳﻊ اﻟﺪﺧﻮل 
ﻫ ــﺬه اﻟﻤﺘﻐﻴ ــﺮات ﺟﻤ ــﻴﻌﻬﺎ ﺗ ــﺪﺧﻞ ﻓ ــﻲ اﻟ ــﻨﻤﻮذج ﺑﻌ ــﺪ ﺣﺴ ــﺎب 
ﻛﺬﻟﻚ اﻷﻣﺮ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ .  اﻟﻠﻮﻏﺎرﻳـﺘﻢ اﻟﻄﺒﻴﻌـﻲ ﻟﻬـﺎ ﺑﺎﺳـﺘﺜﻨﺎء ﻣﻌـﺪل اﻟـﺒﻄﺎﻟﺔ 
ﻀـﺨﻢ ﻓﻬﻮ ﻳﺪﺧﻞ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج ﺑﺤﺴﺎب اﻟﻠﻮﻏﺎرﻳﺘﻢ اﻟﻄﺒﻴﻌﻲ ﻟﻪ ﻟﻤﻌـﺪل اﻟﺘ 
ﺑﻨﺴـﺒﺘﻪ إﻟـﻰ اﻟﻤﺎﺋـﺔ ﺛـﻢ إﺿـﺎﻓﺔ اﻟـﻮاﺣﺪ اﻟﺼـﺤﻴﺢ ﻟـﻪ ﺑﺤﻴﺚ ﻳﻜﻮن ﻣﻌﺪل 
ﻛﻤـﺎ أن ﻫـﺬه اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت ﺟﻤﻴﻌﻬﺎ ﻣﺒﻨﻴﺔ ﻋﻠﻰ .  =+ FNInLFNI (1/001)اﻟﺘﻀـﺨﻢ 
ﻣﺘﻮﺳـﻄﺎت ﺳـﻨﻮﻳﺔ ﻟﺘﻼﻓـﻲ اﻟﺘﻐﻴـﺮات اﻟﻤﻮﺳـﻤﻴﺔ واﻟﺘﺬﺑﺬﺑﺎت ﻏﻴﺮ اﻟﻬﻴﻜﻠﻴﺔ 
  ﻻﺳﺘﺨﺮاج اﻟﻘﻴﻢ 0002ﻮﻃﺔ ﺑﺴـﻨﺔ أﺳـﺎس ﻫـﻲ اﻟﻌﺎم وﻫـﻲ أﻳﻀـًﺎ ﻣـﺮﺑ 
 .  اﻟﺤﻘﻴﻘﻴﺔ وﻟﻴﺲ اﻟﺠﺎرﻳﺔ
ﻫـﺬه اﻟﺒـﻴﺎﻧﺎت ﺗـﻢ ﺗﺠﻤـﻴﻌﻬﺎ ﻣـﻦ ﻋـﺪد اﻟﻤﺼـﺎدر ﺑﺤﺴـﺐ ﻃﺒـﻴﻌﺔ 
ﻓﺎﻟﻤﺘﻐﻴـﺮات اﻟﺘـﻨﻤﻮﻳﺔ وﻣﺘﻐﻴـﺮ ﺣﺠـﻢ اﻟـﺒﻄﺎﻟﺔ اﺳـﺘﺨﺮﺟﺖ ﻣـﻦ .  اﻟﻤﺘﻐﻴـﺮ
ﺑـﻴﺎﻧﺎت اﻟﺒـﻨﻚ اﻟﺪوﻟـﻲ ﺳﻮاًء ﻗﺎﻋﺪة ﺑﻴﺎﻧﺎت اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺘﻨﻤﻮﻳﺔ أو اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت 
  أﻣـﺎ اﻟﺒـﻴﺎﻧﺎت اﻟـﻨﻘﺪﻳﺔ ﻓﻜـﺎن ﻣﺼـﺪرﻫﺎ ﻧﺸـﺮات ﺻـﻨﺪوق اﻟﻨﻘﺪ .اﻟﺴـﻨﻮﻳﺔ 
أﻣـﺎ ﺑـﻴﺎﻧﺎت ﺳـﻮء ﺗﻮزﻳـﻊ اﻟﺪﺧـﻮل ﻓﻘﺪ اﻋﺘﻤﺪت ﻫﺬه .  اﻟﺪوﻟـﻲ اﻟﺸـﻬﺮﻳﺔ 
ﻛﺄﻛﺜـﺮ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت ﺷﻤﻮﻟﻴﺔ (ytisrevinU lanoitaN detinU )DIIWاﻟﺪراﺳـﺔ ﻋﻠـﻰ ﺑـﻴﺎﻧﺎت 
ﺛﻤﺎن ) ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ 42ﻫـﺬه اﻟﺒـﻴﺎﻧﺎت ﺗـﻢ اﺳـﺘﺨﺮاﺟﻬﺎ ﻟﻌﺪد .  ودﻗـﺔ 
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ﺣﻴﺚ ﺗﻨﺘﺸﺮ (  واﻟﺠﻨﻮﺑﻴﺔ ﻦ ﻛـﻞ ﻣـﻦ آﺳﻴﺎ، أﻓﺮﻳﻘﻴﺎ، وأﻣﺮﻳﻜﺎ اﻟﻼﺗﻴﻨﻴﺔ دول ﻣ ـ
وﻫـﻲ ﺑﻬـﺬا ﺗﺨـﺘﻠﻒ ﻋـﻦ اﻟﺪراﺳـﺎت . ﻇﺎﻫـﺮة اﻟﻔﻘـﺮ وﻣﺤﺪودﻳـﺔ اﻟـﺪﺧﻞ 
اﻟﺴـﺎﺑﻘﺔ ﻛﺪراﺳـﺔ ﺑـﻚ ودوﻻر وﻛﺮاي ﺣﻴﺚ اﺷﺘﻤﻠﺖ دراﺳﺎﺗﻬﻤﺎ ﻋﻠﻰ ﻋﻴﻨﺔ 
ﻓﻤﺤﺪدات اﻟﻔﻘﺮ وأﺳﺒﺎﺑﻪ ﺗﺨﺘﻠﻒ ﻓﻲ اﻟﺪول .  ﻣـﻦ اﻟـﺪول اﻟﻨﺎﻣـﻴﺔ واﻟﻐﻨﻴﺔ 
 اﻟـﺪول اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ ﺣﻴﺚ ﺗﺼﺒﺢ ﻓﻲ اﻟﻤﻘﺎم اﻷول ﻓﻲ اﻟﻐﻨﻴﺔ اﻟﻐﻨـﻴﺔ ﻋـﻨﻬﺎ ﻓـﻲ 
ﻛﻤﺎ أن اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وﻣﺆﺳﺴﺎﺗﻬﺎ .  ﺗﻮزﻳﻌـﻴﺔ اﻟﻤﻨﺸـﺄ وﻟﻴﺴـﺖ ﻫﻴﻜﻠـﻴﺔ 
أﻛﺜـﺮ ﺗﺤﺪﻳـﺜًﺎ وﺗﻨﻤـﻴﺔ ﻓـﻲ اﻟﺪول اﻟﻤﺘﻘﺪﻣﺔ، ﻣﻤﺎ ﻳﻌﻨﻲ ﻋﺪم واﻗﻌﻴﺔ ﻣﺆﺷﺮ 
ﻟﺬا ﻓﺈن ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﺗﻘﺘﺼﺮ ﻓﻲ .  اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓـﻲ ﻛـﻼ اﻟﺤﺎﻟﺘـﻴﻦ 
 .ﻰ ﺑﻴﺎﻧﺎت ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ ﻓﻘﻂدراﺳﺔ اﻟﻈﺎﻫﺮة ﻋﻠ
 
 ﻲـاﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻘﻴﺎﺳ 2. 5
ﻳﺘﻤ ــﺜﻞ ﻫ ــﺪف اﻟﺪراﺳ ــﺔ اﻷﺳﺎﺳــﻲ ﺑﻤﻌ ــﺮﻓﺔ اﻟﻘ ــﺪرة اﻟﺘﺄﺛﻴ ــﺮﻳﺔ 
ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﻔﻘﺮ وﻋﻤﺎ إذا ﻛﺎن ﻧﻤﻮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
وﺗﺤﺴـﻴﻦ اﻟﺒﻴـﺌﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠـﻴﺔ ذا أﺛـﺮ إﻳﺠﺎﺑـﻲ ﻋﻠـﻰ ﻣﺴـﺘﻮى دﺧـﻮل اﻟﻔـﺌﺎت 
ﺑﻨﺎء ﻋﻠﻰ ذﻟﻚ ﻓﺈن .  ﻘﻄـﺎع اﻷﻋﻤﺎل ﻣﺤـﺪودة اﻟـﺪﺧﻞ ﻛﻤـﺎ ﻫـﻮ اﻟﺤـﺎل ﻟ 
اﻟـﻨﻤﻮذج اﻟﻘﻴﺎﺳـﻲ اﻟﻤﻄﻠـﻮب ﺗﻘﺪﻳﺮه ﻳﺸﺘﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺛﻤﺎن ﻣﻌﺎدﻻت ﺗﻮﺿﺢ 
ﻛﻞ واﺣﺪة ﻣﻦ .  اﻟﻌﻼﻗـﺔ اﻟﻤﺤـﺘﻤﻠﺔ ﺑﻴﻦ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وﻣﺴﺘﻮى اﻟﻔﻘﺮ 
ﻫـﺬه اﻟﻤﻌـﺎدﻻت ﺗـﺘﻜﻮن ﻣـﻦ ﻧﻤﻮذﺟﻴﻦ أﺣﺪﻫﻤﺎ اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻤﺨﺘﺼﺮ اﻟﺬي 
ﻤـﺜﻠﺔ ﺑﺎﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ ﻳﻘﺘﺼـﺮ ﻓـﻴﻪ ﻋﻠـﻰ اﻟﻌـﻮاﻣﻞ اﻟﻤﻔﺴـﺮة اﻟﺮﺋﻴﺴـﺔ اﻟﻤﺘ 
 وﻣﻌـﺪل اﻟـﺒﻄﺎﻟﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴـﺒﺔ ﻟﺤﺠـﻢ اﻟﻘـﻮة اﻟﻌﺎﻣﻠﺔ CPPDGاﻹﺟﻤﺎﻟـﻲ ﻟﻠﻔـﺮد 
، ﺑﺤﻴﺚ ﻳﻜﻮن اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻤﺮاد MTNIF ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ PMENU
 :ﻗﻴﺎﺳﻪ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻤﺨﺘﺼﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ اﻟﺘﺎﻟﻲ
 αβββ 123 =++++ TVOPCPPDGPMENUMTNIFu tiititititi
 uﻟـﻰ اﻟﻔﺘـﺮة اﻟـﺰﻣﻨﻴﺔ، ﺑﻴـﻨﻤﺎ  إt ﻟﻠﺪوﻟـﺔ،و  iأﺧـﺬًا ﻓـﻲ اﻻﻋﺘـﺒﺎر أن 
 .  ﻟﻠﻤﺘﻐﻴﺮ اﻟﻌﺸﻮاﺋﻲ
أﻣـﺎ اﻟـﻨﻤﻮذج اﻵﺧـﺮ ﻓﻴـﺘﻢ ﻓـﻴﻪ ﺗﻮﺳـﻴﻊ اﻟﻌـﻮاﻣﻞ اﻟﻤﻔﺴـﺮة ﻓـﻲ 
ﻓﻘﺪ ﻋﻤﻠﺖ ﻋﺪد ﻣﻦ .  اﻟـﻨﻤﻮذج ﻟﺘﺸﻤﻞ ﻋﻮاﻣﻞ أﺧﺮى ﻣﺆﺛﺮة ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج 
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( artsneeF)وﻓﻴﻨﺴ ــﺘﺮا  (wiknaM)اﻟﺪراﺳ ــﺎت اﻟﺘ ــﻨﻤﻮﻳﺔ ﻣ ــﺜﻞ دراﺳ ــﺔ ﻣﺎﻧﻜ ــﻴﻮ 
ﻘﻂ ﻋﻠﻰ اﻟﻤﺤﺪدات اﻟﺘﻘﻠﻴﺪﻳﺔ ﻓﻲ ﻋﻠـﻰ ﻋـﺪم اﻻﻗﺘﺼـﺎر ﻓ ( malsI)وإﺳـﻼم 
اﻟﺪراﺳـﺎت اﻟﺘـﻨﻤﻮﻳﺔ ﺑـﻞ ﻋﻤﻠـﺖ ﻋﻠـﻰ ﺗﻮﺳـﻴﻌﻬﺎ ﻟﺘﺸﻤﻞ ﻣﺘﻐﻴﺮات ﻣﻔﺴﺮة 
أﺧـﺮى ﻏﻴﺮ ﺗﻠﻚ اﻟﺘﻲ اﺣﺘﻮاﻫﺎ ﻧﻤﻮذج ﺳﻮﻟﻮ واﻟﺘﻘﻠﻴﺪﻳﺔ اﻷﺧﺮى، وذﻟﻚ ﻋﻠﻰ 
 .  (  )2311 malsI ;234 artsneeF ;872 wiknaM ﺣﺴﺎب اﻟﻤﺘﻐﻴﺮ اﻟﻌﺸﻮاﺋﻲ
 ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻫﻮ ﺑـﻨﺎًء ﻋﻠـﻰ ذﻟﻚ ﻓﺈن اﻟﻨﻤﻮذج اﻷﻛﺜﺮ ﺗﻮﺳﻌﺎ ً
 ﻣﻨﺴﻮﺑًﺎ ﻋﻠﻰ PXEG واﻹﻧﻔﺎق اﻟﺤﻜﻮﻣﻲ FNIﻓـﻲ ﺗﻀـﻤﻴﻦ اﻟﺘﻀﺨﻢ اﻟﺴﻨﻮي 
 وذﻟﻚ ﻓﻲ QNIاﻟـﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠـﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟـﻲ، واﻟﻌﺪاﻟـﺔ ﻓـﻲ ﺗﻮزﻳـﻊ اﻟﺪﺧﻮل 
ﻧﻤـﻮذج اﻟﺪراﺳﺔ ﺑﻐﺮض رﻓﻊ ﻛﻔﺎءة اﻟﻨﻤﻮذج ﻣﺤﻞ اﻟﺪراﺳﺔ، ﺑﺤﻴﺚ ﻳﻜﻮن 
 :اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻤﻮﺳﻊ ﻟﻠﺪراﺳﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ اﻟﺘﺎﻟﻲ
αββββββ 123456 =+++++++ TVOPCPPDGPMENUMTNIFFNIPXEGQNIu tiititititi
  
 MTNIFوﺣـﻴﺚ إن ﻫﺪف اﻟﺪراﺳﺔ ﻫﻮ ﻣﻌﺮﻓﺔ أﺛﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻋﻠـﻰ ﻣﻌـﺪل اﻟﻔﻘـﺮ، وﺣـﻴﺚ ﻻ ﻳـﻮﺟﺪ ﻣﻘـﻴﺎس ﻣﺒﺎﺷـﺮ ووﺣـﻴﺪ ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ 
ﺗﺘﻌﺪد ﻟﺘﺸﻤﻞ  MTNIFاﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓـﺈن ﻣﻘﺎﻳـﻴﺲ وﻣﺆﺷـﺮات اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
 ﺗﺸﺘﻤﻞ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻋﻠﻰ إذ.  أﻫـﻢ ﻣﻈﺎﻫـﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ وﻋﻤﻠﻴﺎﺗﻬﺎ 
 وﻣﺆﺷﺮ EZIS وﻣﺆﺷﺮ اﻟﺤﺠﻢ  TIDERCأرﺑـﻊ ﻣﺆﺷـﺮات ﻫﻲ ﻣﺆﺷﺮ اﻻﺋﺘﻤﺎن 
 .  YNOM واﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻨﻘﺪي PDNLاﻟﻘﺮوض واﻟﻮداﺋﻊ 
ﻫـﺬه اﻟﻤﻌـﺎدﻻت اﻟﺴـﺘﺔ ﻋﺸـﺮ ﻳﺴـﺘﺨﺪم ﻓـﻴﻬﺎ ﻃـﺮﻳﻘﺔ اﻟﻤﺮﺑﻌﺎت 
 ﻟﻠﺪول اﻟﺘﻲ ataD lenaPاﻟﺼـﻐﺮى ﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺑﻨﺎء ﻋﻠﻰ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت اﻟﺘﺠﻤﻴﻌﻴﺔ 
.  م5002-5891 دوﻟﺔ ﻧﺎﻣﻴﺔ ﺧﻼل اﻟﻔﺘﺮة 42 ﻫـﺬه اﻟﺪراﺳﺔ وﻫﻲ ﺗﻐﻄـﻴﻬﺎ 
ﻓﺎﺳـﺘﺨﺪام اﻟﺒـﻴﺎﻧﺎت اﻟﺘﺠﻤﻴﻌﻴﺔ ﻳﻔﻴﺪ ﻣﻴﺰات ﻋﺪة وﻳﺴﻬﻢ إﻳﺠﺎﺑًﺎ ﻓﻲ ﻛﻔﺎءة 
ﻓﺎﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﺘﺠﻤﻴﻌﻲ .  اﻟﺘﺤﻠـﻴﻞ ﻛﻤـﺎ ﻫـﻮ ﻣﻌـﺮوف ﻓﻲ اﻟﺪراﺳﺎت اﻟﻘﻴﺎﺳﻴﺔ 
ﺑﺎﺳـﺘﺨﺪام ﺑـﻴﺎﻧﺎت ﻣﻘﻄﻌـﻴﺔ ﻟﺴﻠﺴـﻠﺔ زﻣﻨـﻴﺔ ﻳﻌﻤـﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺤﻜﻢ ﻓﻲ أﺛﺮ 
ﺎﻧﺎت أو اﻟﻔـﺮوق اﻟﺨﺎﺻـﺔ ﻟﻜـﻞ دوﻟﺔ ﻓﻲ أن ﻳﻜﻮن ﻟﻬﺎ ﺗﺨﻠـﻒ ﺑﻌـﺾ اﻟﺒـﻴ 
 ﻓﻤـﻦ أﺟـﻞ اﻟـﺘﺤﻜﻢ ﻓﻲ  .)478 sebroF( ﺗﺄﺛﻴـﺮ ﻓـﻲ ﻧﺘـﻴﺠﺔ اﻟﺘﺤﻠـﻴﻞ اﻟﻘﻴﺎﺳـﻲ 
اﻟﻔـﺮوق اﻟﺨﺎﺻـﺔ ﻟﻜـﻞ دوﻟـﺔ ﻓـﺈن ﻫـﺬه اﻟﺪراﺳـﺔ ﺗﺴﺘﺨﺪم ﻧﻤﻮذج ﺗﺜﺒﻴﺖ 
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إذ ﻣـﻦ ﺷـﺄن ذﻟﻚ اﻟﻌﻤﻞ أﻳﻀًﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺨﻔﻴﻒ .  ledoM tceffE dexiFاﻟﻤﺆﺛـﺮات 
ﻓﻲ ﻣﺜﻞ ﻫﺬه اﻟﺤﺎﻟﺔ واﻟﻤﺘﻤﺜﻠﺔ ﺑﻤﺸﻜﻠﺔ اﺧﺘﻼف ﻣـﻦ اﻟﻤﺸـﻜﻠﺔ اﻟﻤﺘﻮﻗﻌﺔ 
اﻟﺘـﺒﺎﻳﻦ ﺣـﻴﺚ اﻻﺧﺘﻼف واﻟﺘﻨﻮع ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺎت ﻣﺤﻞ اﻟﺪراﺳﺔ، ﻋﻠﻤًﺎ أﻧﻪ 
.  )528 tihW( ﻓـﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﻇﻬﻮر ﻫﺬه اﻟﻤﺸﻜﻠﺔ ﻓﺴﻴﺘﻢ ﺗﺼﺤﻴﺤﻬﺎ ﺑﻄﺮﻳﻘﺔ واﻳﺖ 
أﻣـﺎ ﻓـﻲ ﺣﺎﻟـﺔ اﻛﺘﺸـﺎف ارﺗﺒﺎط ﺗﺴﻠﺴﻠﻲ ﻓﻲ اﻷﺧﻄﺎء ﻓﺘﺴﺘﺨﺪم ﻃﺮﻳﻘﺔ 
 ﻟﻤﻌﺎﻟﺠـﺘﻬﺎ ﺣـﻴﺚ ﻳـﺘﺤﻮل اﻟﻨﻤﻮذج إﻟﻰ ﻧﻤﻮذج dohtem ttucrO-narhcoCﻛﻮﻛـﺮان 
 .  )34 enarhcoC( doohilekil mumixamﺣﺮﻛﻲ ﻳﺘﻌﺎدل ﻣﻊ ﻃﺮﻳﻘﺔ اﻻﻣﻜﺎن اﻷﻋﻈﻢ 
ﻋﻠﻰ أن ﻣﻦ اﻟﺠﺪﻳﺮ ﻣﻼﺣﻈﺘﻪ ﻫﻨﺎ ﻫﻮ أن ﺳﺒﺐ اﺧﺘﻴﺎر ﻧﻤﻮذج 
 وﺗﻔﻀﻴﻠﻪ ﻋﻠﻰ ﻧﻤﻮذج ﻋﺸﻮاﺋﻴﺔ اﻟﻤﺆﺛﺮات ledoM tceffE dexiFﺗﺜﺒﻴﺖ اﻟﻤﺆﺛﺮات 
ﻠﻰ اﻟﺮﻏﻢ ﻣﻦ اﻟﺘﻔﻀﻴﻞ اﻟﻐﺎﻟﺐ ﻟﻠﻘﻴﺎﺳﻴﻴﻦ ﻟﻸﺧﻴﺮ ﻫﻮ  ﻋledoM tceffE modnaR
ﺑﺴﺒﺐ ﻛﻮن اﻟﻬﺪف ﻣﻦ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻫﻮ دراﺳﺔ أﺛﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻋﻠﻰ اﻟﻔﻘﺮ ﻋﺒﺮ اﻟﺰﻣﻦ وﻟﻴﺲ دراﺳﺔ أﺳﺒﺎب اﻟﺘﻔﺎوت ﻓﻲ ﻣﺸﻜﻠﺔ اﻟﻔﻘﺮ 
ﻛﻤﺎ أن اﻓﺘﺮاض ﻋﺪم وﺟﻮد ﻋﻼﻗﺔ ﺑﻴﻦ .  ﺑﻴﻦ أﻓﺮاد ﻣﺠﺘﻤﻊ اﻟﺪراﺳﺔ
 وأي ﻣﻦ اﻟﻤﺘﻐﻴﺮات اﻟﻤﻔﺴﺮة ﻣﻦ أﺟﻞ اﺳﺘﺨﺪام ﻧﻤﻮذج αاﻟﻤﺘﻐﻴﺮ اﻟﺜﺎﺑﺖ 
 ﻫﻮ اﻓﺘﺮاض ﻻ ﻳﻤﻜﻦ ﺗﺤﻘﻘﻪ ledoM tceffE modnaRﻋﺸﻮاﺋﻴﺔ اﻟﻤﺆﺛﺮات 
واﻗﻌﻴًﺎ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻌﻴﺶ ﺗﻐﻴﺮات ﻓﻲ ﻣﺴﺘﻮى ﻇﺎﻫﺮة 
اﻟﻔﻘﺮ وﺗﺒﺎﻳﻦ ﻓﻲ ﻫﺬا اﻟﺘﺤﻮل ﻟﺪى أﻛﺜﺮﻫﺎ، ﺑﺤﻴﺚ ﻳﺒﻘﻲ ﻋﻠﻰ ﺗﻔﻀﻴﻞ 
ﻟﻴﺲ ﻫﺬا ﻓﺤﺴﺐ ﺑﻞ .  ledoM tceffE dexiFﻟﻤﺆﺛﺮات اﺳﺘﺨﺪام ﻧﻤﻮذج ﺗﺜﺒﻴﺖ ا
 ﻳﺆدي ﺑﺎﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ledoM tceffE modnaRإن اﺳﺘﺨﺪام ﻧﻤﻮذج ﻋﺸﻮاﺋﻴﺔ اﻟﻤﺆﺛﺮات 
  ﻫﺎﺗﺎن اﻟﺨﺎﺻﻴﺘﺎن .)071 doowneerG( ﻷن ﺗﻜﻮن ﻣﺘﺤﻴﺰة وﻏﻴﺮ ﻛﻔﺄة
اﻟﻀﺮورﻳﺘﺎن ﻟﻼﻋﺘﺪاد ﺑﻨﺘﺎﺋﺞ اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﻘﻴﺎﺳﻲ واﻟﺬي ﻳﻠﺰم ﻟﻬﻤﺎ ﺑﻴﺎﻧﺎت 
 وﺟﻮدﻫﻤﺎ ﻛﻮن ﺑﻴﺎﻧﺎت ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻏﻴﺮ ﻣﺘﻮازﻧﺔ ﻓﻲ ﻣﺘﻜﺎﻓﺌﺔ ﻻ ﻳﺤﺪ ﻣﻦ 
ﺗﻮﻓﺮﻫﺎ ﺑﺴﺒﺐ ﺗﺤﻘﻖ اﻟﻌﺸﻮاﺋﻴﺔ وﻋﺪم اﻟﺘﺤﻴﺰ ﻓﻲ ﻓﻘﺪ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت أﻳﻀًﺎ، ﻣﻤﺎ 






 ﺔـﺞ اﻟﺪراﺳـﻧﺘﺎﺋ 3 .5
أﺧﺬًا ﻓﻲ اﻻﻋﺘﺒﺎر ﻣﻨﻬﺠﻴﺔ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻓﺈن اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ اﻟﻤﺘﺤﺼﻞ 
إذ .  ﺐ اﻟﻤﻌﺎدﻻت واﻟﺪاﻻت اﻟﺘﻲ ﺗﻢ ﺗﻘﺪﻳﺮﻫﺎ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻗﻴﺎﺳﻴًﺎ ﺗﺘﻌﺪد ﺑﺤﺴ 
اﻧﻘﺴﻤﺖ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻓﻲ ﺳﺒﻴﻞ ﻣﻌﺮﻓﺔ اﻷﺛﺮ اﻟﻤﺤﺘﻤﻞ ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻋﻠﻰ اﻟﻔﻘﺮ وﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﺪﺧﻞ إﻟﻰ ﻧﻮﻋﻴﻦ ﻣﻦ اﻟﻤﻌﺎدﻻت أﺣﺪﻫﻤﺎ اﻟﺪاﻟﺔ 
اﻟﻘﺼﻴﺮة واﻟﺘﻲ اﻗﺘﺼﺮ ﻓﻴﻬﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ واﻟﺘﻐﻴﺮات ﻓﻲ 
ﺆﺷﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻛﻤﺘﻐﻴﺮات ﻣﻔﺴﺮة ﺣﺠﻢ اﻟﻌﻤﺎﻟﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻣ 
ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬا اﻟﺠﺰء ﺑﺄرﺑﻊ ﻣﻌﺎدﻻت ﺗﺨﺘﻠﻒ .  وﻣﺆﺷﺮ اﻟﻔﻘﺮ ﻛﻤﺘﻐﻴﺮ ﺗﺎﺑﻊ
أﻣﺎ اﻟﻨﻮع اﻵﺧﺮ ﻓﻬﻮ اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻤﻮﺳﻊ .  ﺑﺎﺧﺘﻼف ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
اﻟﺬي ﻳﺸﺘﻤﻞ ﺑﻤﺘﻐﻴﺮاﺗﻪ اﻟﻤﻔﺴﺮة ﻋﻠﻰ ﻋﻮاﻣﻞ ﺗﻨﻤﻮﻳﺔ أﺧﺮى ذات ﺗﺄﺛﻴﺮ 
واﻹﻧﻔﺎق اﻟﺤﻜﻮﻣﻲ واﻟﻌﺪاﻟﺔ ﻓﻲ ﻣﺒﺎﺷﺮ ﻓﻲ اﻟﻔﻘﺮ ﻫﻲ اﻟﺘﻀﺨﻢ اﻟﺴﻨﻮي 
 .  ﺗﻮزﻳﻊ اﻟﺪﺧﻮل
ﻫﺬا اﻟﻨﻤﻮذج ﺑﺸﻜﻠﻴﻪ اﻟﻘﺼﻴﺮ واﻟﻤﻮﺳﻊ وﺑﺎﺳﺘﺨﺪام اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت 
اﻟﺘﺠﻤﻴﻌﻴﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﺠﻤﻊ ﺑﻴﻦ اﻟﺒﻴﺎﻧﺎت اﻟﻤﻘﻄﻌﻴﺔ واﻟﺴﻼﺳﻞ اﻟﺰﻣﻨﻴﺔ ﻳﻤﻨﺢ 
ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﺪراﺳﺔ ﻣﻮﺛﻮﻗﻴﺔ أﻋﻠﻰ ﻣﻤﺎ ﻟﻮ اﺳﺘﺨﺪﻣﺖ ﺑﻴﺎﻧﺎت ﻣﻘﻄﻌﻴﺔ وﺣﻴﺪة 
ﻟﻘﻴﺎﺳﻴﺔ، ﺧﺎﺻﺔ ﻓﻲ ﻇﻞ اﻟﺰﻣﻦ ﻛﻤﺎ ﻫﻮ ﻣﻌﺮوف ﻓﻲ اﻟﺪراﺳﺎت ا 
 .  اﺳﺘﺤﺎﻟﺔ ﺗﻮﻓﺮ ﺑﻴﺎﻧﺎت ﻛﺎﻣﻠﺔ ﻟﻜﻞ اﻟﺪول ﻓﻲ اﻟﻔﺘﺮة اﻟﺰﻣﻨﻴﺔ اﻟﻤﺨﺘﺎرة 
ﻓﻔﻲ ﻇﻞ اﺳﺘﺨﺪام اﻟﻨﻤﻮذﺟﻴﻦ اﻟﻘﺼﻴﺮ واﻟﻤﻮﺳﻊ واﻟﺒﻴﺎﻧﺎت 
اﻟﺘﺠﻤﻴﻌﻴﺔ ﻓﺈن اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ اﻟﺘﻲ ﻇﻬﺮت ﻣﻊ اﻷﺧﺬ ﻓﻲ اﻟﺤﺴﺒﺎن ﻧﻤﻮذج ﺗﺜﺒﻴﺖ 
ﻟﻘﺼﻴﺮ ﻋﻨﻬﺎ ﻓﻲ  ﻻ ﺗﺨﺘﻠﻒ ﻛﺜﻴﺮًا ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج ا ledoM tceffE dexiFاﻟﻤﺆﺛﺮات 
إذ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻘﺼﻴﺮ واﻟﺬي ﻳﻘﺘﺼﺮ ﻓﻴﻪ ﻋﻠﻰ .  اﻟﻨﻤﻮذج اﻷﻛﺜﺮ ﺗﻮﺳﻌﺎ 
ﻣﺘﻐﻴﺮي اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻠﻔﺮد وﻣﻌﺪل اﻟﺒﻄﺎﻟﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ 
ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﺈن ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺗﺤﻠﻴﻞ اﻻﻧﺤﺪار ﻷﺛﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
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أﻣﺎ اﻟﺘﻘﺪﻳﺮ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻘﺼﻴﺮ واﻟﺬي ﻳﻘﺘﺼﺮ ﻓﻴﻪ ﻋﻠﻰ 
ﺮد وﻣﻌﺪل اﻟﺒﻄﺎﻟﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻣﺘﻐﻴﺮي اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻠﻔ 
ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﺈن ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺗﺤﻠﻴﻞ اﻻﻧﺤﺪار ﻷﺛﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
ﻣﻦ % 02ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻌﺮﻳﻒ اﻟﺜﺎﻧﻲ أي ﺗﺄﺛﻴﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ دﺧﻞ أﻓﻘﺮ 
 : اﻟﺴﻜﺎن ﻛﻤﺆﺷﺮ ﻟﻤﻌﺪل اﻟﻔﻘﺮ ﻓﺈن اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻫﻲ ﻛﻤﺎ ﻓﻲ اﻟﺠﺪول اﻟﺘﺎﻟﻲ 
 
ﻻﻧﺤﺪار ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﻔﻘﺮ اﻟﺜﺎﻧﻲ ﺗﻘﺪﻳﺮ اﻟﻤﺘﻐﻴﺮات اﻟﻤﺜﺒﺘﺔ : 2ﺟﺪول 

























 اﻟﻤﻌﺎﻣﻞ 10.0 850.0 401.0 424.0
  اﻻﺣﺘﻤﺎﻟﻴﺔPﻗﻴﻤﺔ  )40.0( )70.0( )21.0( )00.0(
 ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﺘﺤﺪﻳﺪ 55.0 26.0 94.0 15.0
 Fﻗﻴﻤﺔ  202 072 951 271
  
أﻣﺎ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻨﻤﻮذج اﻷﻛﺜﺮ ﺗﻮﺳﻌًﺎ ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ واﻟﻤﺘﻤﺜﻞ 
 ﻣﻨﺴﻮﺑًﺎ إﻟﻰ PXEG واﻹﻧﻔﺎق اﻟﺤﻜﻮﻣﻲ FNIﻓﻲ ﺗﻀﻤﻴﻦ اﻟﺘﻀﺨﻢ اﻟﺴﻨﻮي 
 واﻟﻤﺘﻐﻴﺮﻳﻦ QNIاﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ، واﻟﻌﺪاﻟﺔ ﻓﻲ ﺗﻮزﻳﻊ اﻟﺪﺧﻮل 
ﻔﺴﻴﺮﻳﻴﻦ اﻷﺻﻠﻴﻴﻦ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻠﻔﺮد وﻣﻌﺪل اﻟﺒﻄﺎﻟﺔ اﻟﺘ
ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﺈن ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻦ ﻣﺆﺷﺮ 
ﻣﻦ $ 005ﻧﺴﺒﺔ اﻷﻓﺮاد اﻟﺬﻳﻦ ﻳﻘﻞ دﺧﻠﻬﻢ اﻟﺴﻨﻮي ﻋﻦ )اﻟﻔﻘﺮ اﻷول 
واﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺑﻤﺆﺷﺮاﺗﻬﺎ اﻷرﺑﻌﺔ ﻓﻬﻲ ﻛﻤﺎ ﻓﻲ ( إﺟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺴﻜﺎن 
 : اﻟﺠﺪول اﻟﺘﺎﻟﻲ 
ﺗﻘﺪﻳﺮ اﻟﻤﺘﻐﻴﺮات اﻟﻤﺜﺒﺘﺔ ﻻﻧﺤﺪار ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﻔﻘﺮ اﻷول : 3ﺟﺪول 
ﻣﻦ إﺟﻤﺎﻟﻲ $ 005ﻧﺴﺒﺔ اﻷﻓﺮاد اﻟﺬﻳﻦ ﻳﻘﻞ دﺧﻠﻬﻢ اﻟﺴﻨﻮي ﻋﻦ )
















 اﻟﻤﻌﺎﻣﻞ -410.0 230.0 20.0- 230.-
  اﻻﺣﺘﻤﺎﻟﻴﺔPﻗﻴﻤﺔ  )40.0( )12.0( )360.( )00.0(
 ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﺘﺤﺪﻳﺪ 67.0 37.0 08.0 87.0










أﻣﺎ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻨﻤﻮذج اﻷﻛﺜﺮ ﺗﻮﺳﻌًﺎ ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ واﻟﻤﺘﻤﺜﻞ 
ًﺎ إﻟﻰ  ﻣﻨﺴﻮﺑPXEG واﻹﻧﻔﺎق اﻟﺤﻜﻮﻣﻲ FNIﻓﻲ ﺗﻀﻤﻴﻦ اﻟﺘﻀﺨﻢ اﻟﺴﻨﻮي 
 واﻟﻤﺘﻐﻴﺮﻳﻦ QNIاﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ، واﻟﻌﺪاﻟﺔ ﻓﻲ ﺗﻮزﻳﻊ اﻟﺪﺧﻮل 
اﻟﺘﻔﺴﻴﺮﻳﻴﻦ اﻷﺻﻠﻴﻴﻦ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻠﻔﺮد وﻣﻌﺪل اﻟﺒﻄﺎﻟﺔ 
ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﺈن ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﻴﻦ ﻣﺆﺷﺮ 
( ﻣﻦ اﻟﺴﻜﺎن ﻛﻤﺆﺷﺮ ﻟﻤﻌﺪل اﻟﻔﻘﺮ% 02دﺧﻞ أﻓﻘﺮ )اﻟﻔﻘﺮ اﻵﺧﺮ 
 :ﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺑﻤﺆﺷﺮاﺗﻬﺎ اﻷرﺑﻌﺔ ﻓﻬﻲ ﻛﻤﺎ ﻓﻲ اﻟﺠﺪول اﻟﺘﺎﻟﻲ واﻟﻮﺳﺎ
 
ﺗﻘﺪﻳﺮ اﻟﻤﺘﻐﻴﺮات اﻟﻤﺜﺒﺘﺔ ﻻﻧﺤﺪار ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﻔﻘﺮ اﻟﺜﺎﻧﻲ  : 4ﺟﺪول 

















 اﻟﻤﻌﺎﻣﻞ 800.0 910.0 180.0 421.0
 Pﻗﻴﻤﺔ  )100.0( )621.0( )430.0( )00.0(
 اﻻﺣﺘﻤﺎﻟﻴﺔ
ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﺘﺤﺪﻳﺪ 56.0 47.0 18.0 87.0
 Fﻗﻴﻤﺔ  251 432 153 192
 
وﻓﻘـًﺎ ﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  اﻟﺠﺪاول اﻷرﺑﻌﺔ ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻓﺈن ﺛﻤﺖ ﻋﻼﻗﺔ 
ﺔ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذﺟﻴﻦ اﻟﻘﺼﻴﺮ ﺳـﻠﺒﻴﺔ ﻇﺎﻫـﺮة ﺑـﻴﻦ ﻣﺆﺷـﺮات اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴ 







ﻣﺆﺷـﺮات اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ واﻟﻤﻌﻴﺎر اﻵﺧﺮ ﻟﻠﻔﻘﺮ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذﺟﻴﻦ اﻟﻘﺼﻴﺮ 
 .  واﻟﻤﻮﺳﻊ
ﻓﻔـﻲ ﺣﺎﻟـﺔ اﻻﺋـﺘﻤﺎن ﻛﻤﺆﺷـﺮ ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺗﻈﻬـﺮ اﻟﻘـﻴﻤﺔ 
ﻓﻬﻲ .   وﻣﺆﺷﺮ اﻟﻔﻘﺮ اﻻﺣﺘﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻣﻌـﻨﻮﻳﺔ اﻟﻌﻼﻗـﺔ ﺑـﻴﻦ اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
.  ﺳﻠﺒﻴﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻷول وإﻳﺠﺎﺑﻴﺔ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺜﺎﻧﻲ 
أي أن زﻳـﺎدة ﻓﻌﺎﻟـﻴﺔ اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺑﺰﻳﺎدة ﺣﺠﻢ اﻻﺋﺘﻤﺎن ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ 
ﻓﻲ $ 005اﻟﺘﻘﻠـﻴﻞ ﻣـﻦ ﻧﺴـﺒﺔ اﻷﻓـﺮاد اﻟـﺬﻳﻦ ﻳﻘـﻞ دﺧﻠﻬـﻢ اﻟﺴـﻨﻮي ﻋﻦ 
ﻣﻦ % 02  ﻓـﻲ اﻟـﻮﻗﺖ اﻟـﺬي ﺗﻌﻤـﻞ ﻋﻠـﻰ اﻟﺮﻓﻊ ﻣﻦ دﺧﻮل أﻗﻞ ،اﻟﺴـﻨﺔ 
ﺑـﻴﺪ إن ﻣﻌـﻨﻮﻳﺔ اﻟﻌﻼﻗـﺔ ﻫـﺬه ﻓﻲ ﻛﻼ اﻟﺤﺎﻟﺘﻴﻦ ﻳﺮاﻓﻘﻬﺎ .  اﻟﺴـﻜﺎن دﺧـﻼ ً
ﺗﻮاﺿـﻊ ﻓـﻲ ﺣﺠﻢ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺣﻴﺚ ﺗﺼﻞ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﻘﺪﻳﺮ اﻟﻤﺘﻐﻴﺮات 
ﻓﻲ ( ﻣﻦ اﻟﺴﻜﺎن % 02دﺧﻞ أﻓﻘﺮ )اﻟﻤﺜﺒـﺘﺔ ﻻﻧﺤـﺪار ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﻔﻘﺮ اﻟﺜﺎﻧﻲ 
 ﻟﻦ %01 أي إن زﻳﺎدة ﺣﺠﻢ اﻻﺋﺘﻤﺎن ﺑﻨﺴﺒﺔ 800.0اﻟـﻨﻤﻮذج اﻟﻤﻮﺳﻊ إﻟﻰ 
 % . 80.0ﺗﺆدي إﻻ إﻟﻰ ﻧﻘﺺ اﻟﻔﻘﺮ ﺑﻤﺆﺷﺮه اﻷول ﺑﻨﺴﺒﺔ 
ﻛﺬﻟﻚ اﻟﺤﺎل ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺜﺎﻟﺚ ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ واﻟﻤﺘﻤﺜﻞ 
إذ ﺗﺘﻮاﻓﻖ إﺷﺎرات اﻟﻤﻌﺎﻟﻢ اﻷرﺑﻌﺔ ﻣﻊ ﺣﺎﻟﺘﻬﺎ .  ﻓﻲ اﻟﻘﺮوض واﻟﻮداﺋﻊ
ﻓﻲ اﻻﺋﺘﻤﺎن ﻛﺪﻻﻟﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﻌﻜﺴﻴﺔ ﻓﻲ ﺣﺎل اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻷول ﻟﻠﻔﻘﺮ 
ﺑﻴﺪ إن ﻣﺎ ﻳﺠﺪر ذﻛﺮه ﻫﻨﺎ ﻫﻮ .  ﺣﺎل اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺜﺎﻧﻲ ﻟﻠﻔﻘﺮواﻹﻳﺠﺎﺑﻴﺔ ﻓﻲ 
اﻟﺘﻔﺎوت ﻓﻲ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻫﺬه ﺑﻴﻦ اﻟﻤﻌﻨﻮﻳﺔ اﻟﻘﻮﻳﺔ ﻟﻠﻌﻼﻗﺔ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ 
، ﻟﺘﻘﻞ %79ﺗﻘﺪﻳﺮ اﻧﺤﺪار ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﻔﻘﺮ اﻷول اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻘﺼﻴﺮ ﺑﻤﻌﻨﻮﻳﺔ 
ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﺗﻘﺪﻳﺮ ﻣﻌﺎﻣﻞ اﻟﻔﻘﺮ اﻟﺜﺎﻧﻲ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج % 88اﻟﻨﺴﺒﺔ إﻟﻰ 
 . اﻟﻘﺼﻴﺮ
 ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 4-1 ﺣﺎﻟـﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺮاﺑﻊ ﻓﻲ اﻟﺠﺪاول أﻣـﺎ ﻓـﻲ 
واﻟﻤﺘﻤـﺜﻞ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻨﻘﺪي ﻓﺒﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﺗﻮاﻓﻖ اﻹﺷﺎرات ﻣﻊ ﺣﺎﻟﺘﻬﺎ 
ﻓـﻲ اﻻﺋـﺘﻤﺎن واﻟﻘـﺮوض واﻟﻮداﺋـﻊ ﻓـﺈن اﻟﻤﻌـﺎﻟﻢ اﻷرﺑﻌﺔ ﺗﺘﺴﻢ ﺑﺎرﺗﻔﺎع 
ﻫﺬه اﻟﺴﻤﺔ ﻟﻤﻌﻠﻤﺔ .  اﻟﻤﻌـﻨﻮﻳﺔ وﺣﺠـﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤـﺔ ﻟﻜﻞ واﺣﺪ ﻣﻦ اﻷرﺑﻌﺔ 
ﻲ اﻟﻘـﺪرة اﻟﺘﺄﺛﻴﺮﻳﺔ ﻟﻠﻘﻄﺎع اﻟﻨﻘﺪي وﺗﺤﺪﻳﺪا ﻟﻌﺮض ﻗـﻴﺎس اﻻﻧﺤـﺪار ﺗﻌﻨ ـ
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 ﻰ اﻟﺤـﺪ ﻣـﻦ اﻟﻔﻘﺮ ﺑﻤﻔﻬﻮﻣﻴﻪ اﻵﻧﻔﻲ اﻟـﻨﻘﻮد ﺑﻤﻔﻬـﻮﻣﻪ اﻷﻛﺜـﺮ ﺗﻮﺳـﻌًﺎ ﻋﻠ ـ
ﻫﺬه اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺪ ﺗﻜﻮن ﻣﺤﻞ دﻻﻟﺔ ﻗﻮﻳﺔ ﻟﺘﺄﺛﻴﺮ .  اﻟﺬﻛـﺮ ﻓـﻲ ﻫـﺬه اﻟﺪراﺳﺔ 
ﺑﻴﺪ إن ﻣﺎ ﻳﻘﻠﻞ ﻣﻦ زﺧﻢ ﻫﺬه .  اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻋﻠـﻰ اﻟﺤـﺪ ﻣﻦ اﻟﻔﻘﺮ 
 .ن اﻟﻤﺆﺷﺮﻳﻦ ﻧﻔﺴﻴﻬﻤﺎ ﻧﻘﺪﻳﻴﻦاﻟﻨﺘﻴﺠﺔ وﻗﻮﺗﻬﺎ ﻫﻮ ﻛﻮ
أﻣـﺎ ﻓـﻲ ﺣﺎﻟـﺔ اﻟﻤﺆﺷـﺮ اﻟﺜﺎﻧـﻲ ﻟﻠﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ واﻟﻤﺘﻤـﺜﻞ ﻓﻲ 
اﻟﺤﺠﻢ أي ﺣﺠﻢ ﻗﻄﺎع اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﺘﺨﺘﻠﻒ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺗﺤﻠﻴﻞ اﻻﻧﺤﺪار ﻟﻪ 
إذ ﺗـﺘﻔﻖ إﺷـﺎرات اﻟﻤﻌـﺎﻟﻢ ﻓـﻲ ﺛﻼث .  ﻋـﻦ اﻟﻤﺆﺷـﺮات اﻟـﺜﻼث اﻷﺧـﺮى 
ﺛﻨﻴﻦ ﻣﻦ اﻷرﺑﻊ ﻛﻤـﺎ أن ﻣﻌـﻨﻮﻳﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻻ ﺗﺘﻮﻓﺮ إﻻ ﻓﻲ ا .  ﺣـﺎﻻت ﻓﻘـﻂ 
 .  ﻣﻌﺎدﻻت
 
  إذ ﺗﻈﻬـﺮ اﻟﻘـﻴﻤﺔ اﻻﺣﺘﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻟﻤﻌـﺎﻟﻢ اﻟﻨﻤﻮذج ﻓﻲ اﻟﺤﺎﻟﺘﻴﻦ ﻗﻮة 
اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﻣﺆﺷﺮات اﻻﺋﺘﻤﺎن واﻟﻘﺮوض واﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻨﻘﺪي، ﺑﺨﻼف 
ﻣﺆﺷـﺮ اﻟﺤﺠـﻢ اﻟـﺬي ﺗﻈﻬـﺮ ﻣﻌـﻨﻮﻳﺔ اﻟﻌﻼﻗـﺔ ﻓـﻴﻪ ﻓـﻲ اﻟـﻨﻤﻮذج اﻟﻘﺼﻴﺮ 
أﻣﺎ .  ﺧﺮىﻓﺤﺴـﺐ ﻋﻨﺪ ﻣﺴﺘﻮى ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ ﻣﺘﺨﻠﻒ ﻋﻦ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺜﻼث اﻷ 
ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻤﻮﺳﻊ ﻓﺘﺨﺘﻔﻲ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻣﺨﻠﻔﺔ إﺷﺎرة ﻏﻴﺮ ﻣﺘﻮاﻓﻘﺔ 
ﻫﺬه اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻏﻴﺮ اﻟﻤﺘﻮاﻓﻘﺔ ﻣﻊ ﻣﺜﻴﻼﺗﻬﺎ ﻗﺪ ﺗﺮﺟﻊ .  ﻣـﻊ ﻓـﺮوض اﻟﺪراﺳـﺔ 
إﻟـﻰ اﻟﺘـﺒﺎﻳﻦ واﻟﻔـﺮوق ﻓـﻲ ﺣﺠـﻢ اﻟﻤﺆﺳﺴـﺎت اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﺪول ﻣﺤﻞ 
ﺈن ﺑﻴﺪ إﻧﻪ رﻏﻢ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ اﻟﻌﻼﻗﺔ وﻗﻮﺗﻬﺎ ﻓﻲ ﺑﻌﺾ اﻟﻤﺆﺷﺮات ﻓ .  اﻟﺪراﺳﺔ
01ﻓﺰﻳﺎدة ﺣﺠﻢ اﻻﺋﺘﻤﺎن ﺑﻨﺴﺒﺔ .  ﺣﺠـﻢ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻟﻴﺲ ﻛﺬﻟﻚ ﻓﻲ اﻟﺒﻌﺾ 
% .  80.0ﻟـﻦ ﺗـﺆدي إﻻ إﻟـﻰ ﻧﻘـﺺ اﻟﻔﻘـﺮ ﺑﻤﺆﺷـﺮه اﻷول إﻻ ﺑﻨﺴـﺒﺔ % 
ﻫﺬه .  ﻫـﺬه اﻟﻨﺴـﺒﺔ وإن ﻛﺎﻧـﺖ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ إﻻ أﻧﻬﺎ ﻣﺤﺪودة اﻷﺛﺮ ﻓﻲ ﺣﺠﻤﻬﺎ 
اﻟﻨﺴـﺒﺔ اﻟﻤﺘﻮاﺿـﻌﺔ ﻟﺤﺠـﻢ اﻻﺋﺘﻤﺎن ﻓﻲ ﺗﺄﺛﻴﺮه ﺗﻌﻮد ﺑﺎﻟﺪرﺟﺔ اﻷوﻟﻰ إﻟﻰ 
اﻟﻘﻄـﺎع اﻟﻤﺼـﺮﻓﻲ وﻗﻄـﺎع اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ ﺿـﻌﻒ 
ﻣﻤﺎ ﻳﻌﻨﻲ أن ﻓﺮﺿﻴﺔ ﻫﺬه .  اﺳـﺔ وإن ﻛﺎﻧﺖ ﺗﺆﻛﺪ ﻗﻮة اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻣﺤـﻞ اﻟﺪر 
ﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻔﻘﺮ ﻫﻲ ﻋﻼﻗﺔ اﻟﺪراﺳـﺔ ﺑﻮﺟـﻮد ﻋﻼﻗـﺔ ﺗﺄﺛﻴـﺮﻳﺔ ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟ 
ن ﻋﻤﻠـﻴﺎت اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﻓـﻲ اﻟـﺪول اﻟﻨﺎﻣـﻴﺔ ﻣﺤـﻞ ﻣﻌـﻨﻮﻳﺔ، ﺣـﻴﺚ إ 
، ﻓﻲ اﻟﻮﻗﺖ اﻟﺬي ﻟﺘﻘﻠـﻴﻞ ﻣـﻦ ﻧﺴـﺒﺔ اﻷﺷـﺪ ﻓﻘﺮا ًاﻟﺪراﺳـﺔ ﺗﻌﻤـﻞ ﻋﻠـﻰ ا 
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ﺗﻌﻤـﻞ ﻓـﻴﻪ اﻟﺨـﺪﻣﺎت اﻟﺘﻤﻮﻳﻠـﻴﺔ اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ ﻋﻠﻰ زﻳﺎدة دﺧﻞ أﻓﻘﺮ ﺧﻤﺲ 
 .اﻟﺴﻜﺎن
ﻫﺬه اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺑﻄﺒﻴﻌﺔ اﻟﺤﺎل ﺗﺘﻮاﻓﻖ إﻟﻰ ﺣﺪ ﻛﺒﻴﺮ ﻣﻊ اﻻﺗﺠﺎه اﻟﻌﺎم 
ﻟﺠﺪﻳﺪ اﻟﻨﻈﺮﻳﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﻳﺔ اﻟﻜﻠﻴﺔ وأدﺑﻴﺎت ﻣﺪرﺳﺔ اﻟﻨﻤﻮ اﻟﺠﺪﻳﺪة ﻣﻦ ﺣﻴﺚ 
 .  ﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﺧﻼف اﻟﻌﻤﻞ ورأس اﻟﻤﺎلﺗﻌﺪد اﻟﻤﺆﺛﺮات ﻓﻲ اﻟ
 
 ـﺔﻼﺻـﻟﺨا. 6
ﻳﻌﺘﺒﺮ اﻟﺪور اﻟﺬي ﻳﻘﻮم ﺑﻪ اﻟﻨﻈﺎم اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ ﺧﺼﻮﺻًﺎ دورﻫﺎ 
ﻛﻮﺳﻴﻂ ﻣﺎﻟﻲ ﺑﻴﻦ وﺣﺪات اﻟﻌﺠﺰ واﻟﻔﺎﺋﺾ دورًا ﻣﺤﻮرﻳًﺎ ﻓﻲ اﻟﻨﺸﺎط 
ﻟﺬا ﺗﺰاﻳﺪ اﻻﻫﺘﻤﺎم ﺧﻼل اﻟﻌﻘﺪ اﻟﻤﻨﺼﺮم وﻣﺎ ﻳﺰال .  اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻤﻌﺎﺻﺮ 
ﻬﺬا اﻟﻘﻄﺎع وأﺛﺮه ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻜﻮﻧﺎت اﻟﻜﻠﻴﺔ ﻓﻲ ﺑﺘﺤﻠﻴﻞ اﻷﻫﻤﻴﺔ اﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﻟ 
وﺣﻴﺚ إن ﻇﺎﻫﺮة اﻟﻔﻘﺮ .  واﻟﺘﺸﻐﻴﻞ واﻟﺘﻨﻤﻴﺔ  اﻻﻗﺘﺼﺎد ﻛﺎﻟﺪﺧﻞ واﻟﻨﻤﻮ و 
واﻧﺨﻔﺎض اﻟﺪﺧﻮل ﺗﻌﺘﺒﺮ ﻣﻦ أﻫﻢ اﻟﻤﺸﻜﻼت اﻟﻜﻠﻴﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻮاﺟﻪ 
ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ ﻓﻘﺪ ﻫﺪﻓﺖ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ إﻟﻰ ﻣﻌﺮﻓﺔ اﻷﺛﺮ 
 اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ ودور اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﺠﺎﻧﺒﻲ ﻟﺘﻄﻮﻳﺮ اﻟﻨﻈﻢ اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﺪول 
اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ اﻟﻤﻨﻈﻤﺔ وﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﺤﺪ ﻣﻦ ﻇﺎﻫﺮة اﻟﻔﻘﺮ 
 . واﻟﻌﻮز واﻧﺨﻔﺎض اﻟﺪﺧﻮل
ﻓﻔـﻲ اﻟـﺒﺪاﻳﺔ ﺗـﻢ اﺳـﺘﻌﺮاض أدﺑـﻴﺎت اﻟﻔﻜﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي وﻛﻴﻒ أن 
ﺟـﻞ اﻟﺪراﺳـﺎت اﻟﺤﺪﻳـﺜﺔ ﺗـﺆﻛﺪ اﻟﺪور اﻹﻳﺠﺎﺑﻲ ﻟﻠﺨﺪﻣﺎت اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ  اﻟﺘﻲ ﺗﺘﻢ 
اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي وﻣﻦ ﺛﻢ ﻣـﻦ ﻗـﺒﻞ اﻟﻮﺳـﻄﺎء اﻟﻤﺎﻟﻴـﻴﻦ ﻓـﻲ 
إذ ﻋﻠﻰ اﻟﺮﻏﻢ ﻣﻦ .  ﺗﺤﺴـﻴﻦ ﻣﺴـﺘﻮى اﻟﺪﺧـﻮل وﺗﺨﻔـﻴﺾ ﻣﺴﺘﻮى اﻟﻔﻘﺮ 
ﺗﻌـﺪد ﻣـﺪارس اﻟﺘﺤﻠﻴﻞ اﻟﻜﻠﻲ وﺗﻌﺪد آﻟﻴﺎت اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ اﻟﻤﻘﺘﺮﺣﺔ ﺑﻴﻦ اﻟﺨﺪﻣﺎت 
اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ واﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي واﻟﺪﺧﻞ إﻻ أن ﺟﻞ ﻫﺬه اﻟﻤﺪارس ﺗﺆﻛﺪ ﻋﻠﻰ 
ﺮص وﺑﻴﺌﺔ ﻗﺮارات اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر  اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﺗﺤﺴﻴﻦ ﻓ أن
وﺗﺨﻔـﻴﺾ ﺗﻜﻠﻔـﺔ اﻟﺤﺼـﻮل ﻋﻠـﻰ اﻟﻤﻌﻠـﻮﻣﺎت وﺗﻔﻌـﻴﻞ اﺳﺘﻐﻼل اﻟﻤﻮارد 
اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ اﻟﻤﺒﻌﺜـﺮة ﻟـﺪى وﺣـﺪات اﻟﻔﺎﺋﺾ ﻣﻦ اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت واﻷﻓﺮاد، وﻣﻦ 
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 ﻣﻦ ﺛـﻢ زﻳـﺎدة اﻹﻧﺘﺎﺟـﻴﺔ اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ ﻟﻮﺣﺪات اﻟﻌﺠﺰاﻟﺤﺎﺋﺰة ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ 
 .اﻟﺸﺮﻛﺎت واﻷﻓﺮاد
 اﻻﻗﺘﺼـﺎدي وﻣـﻦ ﺛﻢ ﻓﻲ ﻫـﺬه اﻟﻘـﺪرة ﻋﻠـﻰ اﻟﺘﺄﺛﻴـﺮ ﻓـﻲ اﻟـﻨﻤﻮ 
ﻣﺴـﺘﻮى اﻟﺪﺧﻞ واﻟﺤﺪ ﻣﻦ اﻟﻔﻘﺮ ﺗﻢ ﺗﺄﻛﻴﺪﻫﺎ ﻓﻲ ﻫﺬه اﻟﺪراﺳﺔ ﻣﻦ ﺧﻼل 
ﻳﺴـﺘﻨﺪ ﻋﻠـﻰ دور اﻵﻟﻴﺎت واﻟﻘﻨﻮات اﻟﺘﺄﺛﻴﺮﻳﺔ ﻟﻠﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻧﻤـﻮذج ﻧﻤـﻮ 
ﻓـﻲ اﻟﻨﺸـﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي واﻟﺘﻲ ﺗﻌﻄﻲ دورًا ﻳﺘﻌﺪى اﻟﺪور اﻟﺤﻴﺎدي ﻟﺒﻌﺾ 
ﺎج، ﺑﺤﻴﺚ ﺗﻌﻤﻞ ﺧﺪﻣﺎت اﻟﻘﻄﺎﻋـﺎت اﻻﻗﺘﺼـﺎدﻳﺔ ﻓﻲ اﻟﺘﺄﺛﻴﺮ ﻋﻠﻰ داﻟﺔ اﻹﻧﺘ 
اﻷﻧﻈﻤﺔ اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺤﺪ ﻣﻦ ﺗﻨﺎﻗﺺ اﻟﻤﻌﺪل اﻟﺤﺪي ﻟﻺﺣﻼل 
إﻟـﻰ اﻟـﺮﻓﻊ ﻣﻦ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ داﻟﺔ اﻹﻧﺘﺎج وﻣﻦ ﺛﻢ ﺣﻔﺰ ﻛﻤـﺎ ﺗـﺆدي .  أو ﺗﺄﺧﻴـﺮه 
اﻟـﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼـﺎدي ﻃـﻮﻳﻞ اﻷﺟـﻞ وﺗﺤﺴـﻴﻦ اﻟﻈـﺮوف اﻟﻤﻌﻴﺸﻴﺔ ﻷﻃﺮاف 
اﻟﻤﺎﻟﻴﻴﻦ ﻟﺪورﻫﻢ اﻟﻌﻤﻠـﻴﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺠﺘﻤﻊ ﺑﺎﻓﺘﺮاض أداء اﻟﻮﺳﻄﺎء 
ﻓـﻲ اﻟﺤﺼـﻮل ﻋﻠـﻰ اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺎت اﻟﻜﺎﻓﻴﺔ ﻋﻦ وﺣﺪات اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد 
 .وﺗﻮﺟﻴﻪ اﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻧﺤﻮ اﻟﻔﺮص اﻷﻛﻔﺄ ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد
ﻗﺪ اﺷﺘﻤﻞ ﺗﻘﺪﻳﺮه ﺑـﻨﺎء ﻋﻠﻰ ذﻟﻚ ﻓﺈن اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻘﻴﺎﺳﻲ اﻟﺬي ﺗﻢ 
ﺢ ﻴﺘﻮﺿﻟ ﺳـﺘﺔ ﻋﺸـﺮ ﻣﻌﺎدﻟـﺔ ﺑﺪﻳﻠـﺔ ﺗﻤـﺜﻞ ﻧﻤﻮذﺟﻴﻦ ﻗﺼﻴﺮ وﻣﻮﺳﻊ ﻋﻠـﻰ 
وﻣﺴﺘﻮى اﻟﻔﻘﺮ ﻛﻤﺘﻐﻴﺮ ﻣﻔﺴﺮ ﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟـﻴﺔ اﻟﻌﻼﻗـﺔ اﻟﻤﺤـﺘﻤﻠﺔ ﺑـﻴﻦ اﻟ 
% 02ﺑﺎﻟﻤﻘﻴﺎﺳـﻴﻦ اﻷﻛﺜـﺮ ﺷﻴﻮﻋًﺎ وﻫﻤﺎ ﻣﺘﻮﺳﻂ دﺧﻞ أﻓﻘﺮ ﻛﻤﺘﻐﻴـﺮ ﺗﺎﺑـﻊ 
$ 005وﻟﺌﻚ اﻟﺬﻳﻦ ﻻ ﻳﺤﺼﻠﻮن ﻋﻠﻰ أﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﻷاﻵﺧـﺮ ﺑﻴـﻨﻤﺎ ﻣـﻦ اﻟﺴـﻜﺎن 
ﻓـﻲ اﻟﺴـﻨﺔ ﻣـﻦ ﺟﻤﻠـﺔ اﻟﺴـﻜﺎن ﻟﻜـﻞ دوﻟـﺔ ﻣـﻦ ﻣﺠﻤـﻮع اﻟـﺪول ﻣﺤـﻞ 
ذج اﻟﻨﻈﺮي ﺣﻴﺚ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻫـﺬه اﻟﻤﻌـﺎدﻻت ﺑﻤﺠﻤﻠﻬﺎ ﺗﺆﻳﺪ اﻟﻨﻤﻮ .  اﻟﺪراﺳـﺔ 
اﻟﻤﻌـﻨﻮﻳﺔ ﻃـﺮدﻳﺔ اﻻﺗﺠـﺎه ﺑﻴﻦ ﻣﺆﺷﺮات اﻟﻮﺳﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذﺟﻴﻦ 
اﻟﻘﺼــﻴﺮ واﻟﻤﻮﺳــﻊ وﺑ ــﻴﻦ اﻟﻤﻌــﻴﺎر اﻷول ﻟﻠﻔﻘــﺮ وﻋﻜﺴــﻴﺔ اﻻﺗﺠــﺎه ﺑ ــﻴﻦ 
ﻣﺆﺷـﺮات اﻟﻮﺳـﺎﻃﺔ اﻟﻤﺎﻟﻴﺔ واﻟﻤﻌﻴﺎر اﻵﺧﺮ ﻟﻠﻔﻘﺮ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذﺟﻴﻦ اﻟﻘﺼﻴﺮ 
 .  واﻟﻤﻮﺳﻊ
ﻤﺎ ﺳﻠﻔﻬﺎ ﻣﻦ دراﺳﺎت ﻣﺜﻞ ﻫﺬه اﻟﻨﺘﻴﺠﺔ اﻟﻤﻤﺎﺛﻠﺔ ﻓﻲ ﻧﺘﻴﺠﺘﻬﺎ ﻟ
ﻋﻦ اﻟﺪور اﻟﺘﻨﻤﻮي ﻟﻠﻘﻄﺎع اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ ﺗﺆﻛﺪ أﻫﻤﻴﺔ دﻋﻢ اﻟﻘﻄﺎﻋﺎت 
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اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ وﺗﺤﺴﻴﻦ اﻟﺒﻴﺌﺔ اﻟﺘﺸﺮﻳﻌﻴﺔ واﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ ﻟﻌﻤﻞ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت 
اﻟﻤﺼﺮﻓﻴﺔ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﻴﺔ ﻛﺸﺮط ﻟﺪﻋﻢ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي وﺗﺨﻔﻴﺾ 
 .  ﻣﻌﺪﻻت اﻟﻔﻘﺮ
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